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ABSTRAK 
 
Dwi Prastika Indah, 2020, Analisis Rasio Keuangan Dan Operating Capacity 
Serta Dampaknya Terhadap Financial Distress Di Sektor Pertambangan 
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019. 
 Pertumbuhan ekonomi saat ini memberikan pengaruh terhadap 
perkembangan suatu perusahaan. Apabila perusahaan dalam kondisi kesulitan 
keuangan (financial distress) maka hal tersebut akan menjadi pertimbangan bagi 
investor dan kreditur untuk menanamkan modalnya. Financial distress terjadi 
karena perusahaan tidak mampu lagi membayar hutang-hutangnya. Terjadinya 
financial distress pada suatu perusahaan disebabkan oleh banyak faktor. Adapun 
faktor-faktor yang dapat digunakan untuk memprediksi terjadinya financial 
distress pada suatu perusahaan diantaranya : rasio keuangan, rasio corporate 
governance, ekonomi makro, dan masih banyak lagi. Permasalahan berkaitan 
dengan terjadinya financial distress pada perusahaan sektor pertambangan adalah 
penurunan produksi harian gas alam, minyak mentah, emas, dll, selain itu 
kurangnya ekspor serta turunnya harga batubara juga menjadi penyebab terjadinya 
financial distress pada sektor pertambangan. 
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif. 
Metode analisis data yang digunakan yaitu uji statistik deskriptif, uji asumsi 
klasik, analisis regresi linear berganda, uji signifikansi parsial (uji t), uji 
signifikansi simultan (uji F), dan koefisien determinasi. 
Hasil penelitian ini adalah dari pengujian parsial dengan menggunakan uji 
t diperoleh: 1) likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress dengan 
nilai sig 0,000 < 0,05. 2) leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress 
dengan nilai sig 0,101 > 0,05. 3) profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 
financial distress dengan nilai sig 0,007 < 0,05. 4) operating capacity 
berpengaruh positif terhadap financial distress dengan nilai sig 0,004 < 0,05. 
Sedangkan dari pengujian simultan dengan menggunakan uji F likuiditas, 
leverage, profitabilitas dan operating capacity secara bersama-sama berpengaruh 
terhadap financial distress dengan nilai sig 0,000 < 0,05. 
Kesimpulan penelitian ini secara parsial adalah: 1) terdapat pengaruh yang 
positif likuiditas terhadap financial distress. 2) tidak terdapat pengaruh leverage 
terhadap financial distress. 3) terhadap pengaruh yang negatif profitabilitas 
terhadap financial distress. 4) terdapat pengaruh yang positif operating capacity 
terhadap financial distress. Sedangkan secara simultan terdapat pengaruh 
likuiditas, leverage, profitabilitas dan operating capacity terhadap financial 
distress. 
Kata kunci : Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Operating Capacity, dan 
Financial Distres 
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ABSTRACT 
Dwi Prastika Indah, 2020, Analysis of Financial Ratios and Operating 
Capacity as well as their Impact on Financial Distress in the Mining Sector 
Listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2015-2019 Period. 
 Current economic growth has an influence on the development of a 
company. If the company is in financial distress, this will be a consideration for 
investors and creditors to invest their capital. Financial distress occurs because 
the company is no longer able to pay its debts. The occurrence of financial 
distress in a company is caused by many factors. The factors that can be used to 
predict the occurrence of financial distress in a company include: financial ratios, 
corporate governance ratios, macroeconomics, and many more. Problems related 
to the occurrence of financial distress in mining sector companies are the decline 
in daily production of natural gas, crude oil, gold, etc., besides the lack of exports 
and falling coal prices are also the cause of financial distress in the mining sector 
 
 This type of research used in this study is quantitative. Data analysis 
methods used are descriptive statistical tests, classic assumption tests, multiple 
linear regression analysis, partial significance tests (t test), simultaneous 
significance tests (F tests), and coefficient of determination. 
 
 The results of this study are from partial testing using the t test obtained: 
1) liquidity has a positive effect on financial distress with a sig value of 0,000 
<0.05. 2) leverage has no effect on financial distress with a sig value of 0.101> 
0.05. 3) profitability has a negative effect on financial distress with sig 0.007 
<0.05. 4) operating capacity has a positive effect on financial distress with sig 
0.004 <0.05. While from simultaneous testing using the F test liquidity, leverage, 
profitability and operating capacity together affect the financial distress with a 
sig value of 0,000 <0.05. 
 
 The conclusions of this research partially are: 1) there is a positive 
effect of liquidity on financial distress. 2) there is no leverage effect on financial 
distress. 3) on the negative effect of profitability on financial distress. 4) there is a 
positive influence of operating capacity on financial distress. While 
simultaneously there is the influence of liquidity, leverage, profitability and 
operating capacity on financial distress. 
  
Keywords : Liquidity, Leverage, Profitability, Operating Capacity, and 
Financial Distress 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang 
Pertumbuhan ekonomi saat ini memberikan pengaruh terhadap 
perkembangan suatu perusahaan. Perusahaan didirikan dengan tujuan 
untuk memperoleh laba yang sebesar-besarnya. Dalam menjalankan 
usahanya, terjadinya jatuh bangun pada sebuah perusahaan itu sudah 
menjadi hal yang biasa. Ketika perusahaan mengalami kondisi kesulitan 
keuangan, maka hal tersebut akan menjadi pertimbangan bagi investor dan 
kreditur yang akan menanamkan modalnya. Maka dari itu, perusahaan 
harus menunjukkan kinerja perusahaan yang baik untuk meyakinkan pada 
investor dan kreditur agar memperoleh dana untuk kelangsungan dari 
usaha yang sedang dijalankan.  
Kinerja perusahaan dapat dilihat  dari analisis laporan keuangan. 
Laporan keuangan disusun dengan tujuan untuk menyediakan informasi 
yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, dan perubahan posisi 
keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai 
dalam pengambilan keputusan ekonomi (Prastowo, 2015: 3). Analisis rasio 
laporan keuangan juga bisa dijadikan sebagai media untuk memprediksi 
kesulitan keuangan yang dihadapi oleh perusahaan.  
Tidak stabilnya keadaan ekonomi Indonesia dalam beberapa tahun 
terakhir ini menyebabkan kesulitan keuangan perusahaan hingga sulit 
mempertahankan eksistensi, hal ini juga terjadi pada perusahaan 
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pertambangan. Jock O’Callaghan, Global Mining leader di PwC 
mengatakan tahun 2015 merupakan tahun penuh tantangan bagi sektor 
pertambangan. Penurunan harga komoditas sebesar 25% dibandingkan 
tahun sebelumnya. Ini yang mendorong perusahaan pertambangan harus 
berupaya keras meningkatkan produktivitas, beberapa di antaranya 
berjuang untuk bertahan, diikuti dengan pelepasan aset atau penutupan 
usaha.  
Dikutip dari (nasional.sindonews.com) sektor pertambangan 
menjadi satu-satunya sektor yang pertumbuhaannya negatif dalam struktur 
pertumbuhan ekonomi. Kepala BPS (Badan Pusat Statistik) Kecuk 
Suhariyanto mengatakan, sektor ini tumbuh negatif lantaran adanya 
penurunan produksi harian gas alam, minyak mentah, dan kondesat, 
termasuk tembaga dan emas dari Freeport Indonesia yang selama kuartal 
1/2017 tidak bisa melakukan kegiatan ekspor. Dengan adanya kenyataan 
tersebur sangat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi di Indonesia 
terutama Papua, mengingat wilayah tambang Freeport berada di wilayah 
Gresberg, Papua. 
 Bahkan hingga Oktober 2019 harga pertambangan batu bara turun 
sebesar 1,5%. HBA (Harga Batu Bara Acuan) menetapkan harga tambang 
batubara sebesar USD64,80 Per ton pada Oktober 2019. Penetapan HBA 
tersebut berdasarkan harga batubara dipasar global yang terus melemah. 
Kepala Biro Komunikasi Layanan Informasi Publik dan Kerja Sama 
Kementerian ESDM Agung Pribadi menjelaskan bahwa Fluktuasi harga 
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batubara dunia disebabkan karena pembatasan impor batubara di China. 
Saat ini China sebagai Negara pengimpor batubara mengeluarkan 
kebijakan untuk menggenjot produksi didalam negeri untuk memenuhi 
kebutuhan sendiri. Tidak hanya itu, turunnya tambang batubara dunia juga 
dipengaruhi oleh perang dagang antara China dan Amerika Serikat 
Anjloknya harga batubara dan minimnya ekspor membuat 
perusahaan pertambangan mengalami financial distress. Financial distress 
dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor baik yang berasal dari internal 
perusahaan maupun eksternal perusahaan. Dalam penelitian ini faktor 
internal perusahaan yang dapat mempengaruhi financial distress yaitu 
rasio keuangan seperti, likuiditas, leverage, profitabilitas, dan operating 
capacity. 
Menurut Kristanti (2019: 3) kesulitan keuangan merupakan suatu 
situasi ketika sebuah perusahaan tidak mampu memenuhi kewajibannya. 
Hal ini terjadi sebagai tanda awal sebelum pada akhirnya hal yang paling 
buruk akan bisa terjadi, yaitu kebangkrutan. Maka dari itu investor perlu 
mengetahui faktor-faktor apa saja yang dapat digunakan untuk 
memprediksi terjadinya financial distress. 
Salah satu faktor yang dapat digunakan untuk memprediksi 
terjadinya financial distress yaitu likuiditas. Menurut Prastowo (2015: 
139) likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk membayar 
kewajiban jangka pendek (short-term debt) pada saat jatuh tempo. Rasio 
yang biasa digunakan untuk mengukur likuiditas adalah current ratio, 
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quick ratio, account receivable and inventory turnover. Dalam penelitian 
ini indikator yang digunakan pada rasio likuiditas adalah current ratio 
yaitu asset lancar dibagi dengan utang lancar. Hubungan korelasi antara 
likuiditas terhadap financial distress yaitu jika semakin likuid suatu 
perusahaan maka perusahaan tersebut semakin terhindar dari ancaman 
mengalami financial distress, dan untuk mempertahankan agar perusahaan 
dalam kondisi likuid maka perusahaan harus memiliki dana lancar yang 
lebih besar dari utang lancarnya. Penelitian Ni Luh Made dan Ni K. Lely 
(2015: 456-469) menyatakan bahwa “likuiditas berpengaruh negatif 
terhadap financial distress”. 
Rasio leverage juga dapat digunakan untuk memprediksi terjadinya 
financial distress. Menurut Fahmi (2018: 87) rasio leverage merupakan 
gambaran kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi dan menjaga 
kemampuannya untuk selalu mampu memenuhi kewajibannya dalam 
membayar utang secara tepat waktu. Dalam penelitian ini rasio leverage 
menggunakan indikator debt to equity ratio, dengan cara perhitungan total 
utang dibagi dengan total modal. Hubungan korelasi antara leverage 
terhadap financial distress yaitu apabila leverage perusahaan tinggi 
(memiliki utang yang besar) maka akan mengakibatkan kondisi terjadinya 
financial distress akan semakin tinggi, karena terbebani dengan 
pembayaran bunga dalam jumlah yang besar. Penelitian yang dilakukan 
oleh Debby Christine et al (2019: 340-351) menyatakan bahwa “leverage 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress”. 
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Faktor lain yang dapat digunakan untuk memprediksi terjadinya 
financial distress yaitu rasio profitabilitas. Menurut Sudana (2015: 25) 
rasio profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, 
seperti aktiva, modal atau penjualan perusahaan. Dalam penelitian ini 
indikator yang digunakan pada rasio profitabilitas adalah return on asset 
ratio (ROA), dengan cara, laba bersih dibagi total asset. Hubungan 
korelasi antara profitabilitas terhadap financial distress yaitu apabila 
profitabilitas suatu perusahaan terus menurun bahkan berjumlah negatif 
maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distress akan 
semakin besar, maka perusahaan harus berusaha mempertahankan 
profitabilitasnya agar selalu positif jadi perusahaan dapat terhindar dari 
financial distress. Penelitian Debby Christine et al (2019: 340-351) 
menyimpulkan bahwa “profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap financial distress” 
Selain ketiga rasio keuangan diatas yang dapat digunakan untuk 
memprediksi financial distress, Operating Capacity atau sering disebut 
juga ratio perputaran total aktiva (total asset turnover) juga dapat 
digunakan untuk memprediksi terjadinya financial distress. Rasio ini 
digunakan untuk mengukur aktivitas aktiva dan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan penjualan melalui penggunaan aktiva tersebut. Rasio 
ini juga mengukur seberapa efisien aktiva tersebut telah dimanfaatkan 
untuk memperoleh penghasilan (Prastowo, 2015: 84). Rasio perputaran ini 
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dihitung dengan cara penjualan dibagi dengan total aktiva. Hubungan 
korelasi antara operating capacity terhadap financial distress yaitu jika 
peningkatan penjualan yang relatif besar dibandingkan dengan 
peningkatan aktiva akan membuat rasio ini semakin tinggi dan bisa 
terhindar dari financial distress. Penelitian Ikhwani R. dan Marwati (2018: 
51-62) menyatakan “bahwa operating capacity dapat mempengaruhi 
kondisi financial distress”. 
Banyak hal yang bisa menyebabkan terjadinya financial distress 
perusahaan. Salah satu cara untuk menghindari terjadinya financial 
distress, perusahaan harus terus memantau kondisi keuangan perusahaan 
agar keuangan perusahaan tetap stabil dan sehat. Dengan begitu terjadinya 
kebangkrutan pada suatu perusahaan juga dapat dicegah. 
Berdasarkan fenomena dan hasil dari penelitian terdahulu yang 
berbeda-beda, maka penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh 
dari variabel x (rasio keuangan dan operating capacity) terhadap variabel 
y (financial distress) pada sektor pertambangan yang terdaftar di BEI 
tahun 2015-2019. 
B. Rumusan Masalah 
1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-
2019? 
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2. Apakah leverage berpengaruh terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-
2019? 
3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-
2019? 
4. Apakah operating capacity berpengaruh terhadap financial distress 
pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 
2015-2019? 
5. Apakah likuiditas, leverage, profitabilitas, dan operating capacity 
secara simultan berpengaruh terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-
2019? 
C. Tujuan Penelitian 
1. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap financial distress 
pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 
2015-2019 
2. Untuk menganalisis pengaruh leverage terhadap financial distress 
pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 
2015-2019 
3. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap financial distress 
pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 
2015-2019 
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4. Untuk menganalisis pengaruh operating capacity terhadap financial 
distress pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI 
periode 2015-2019 
5. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, dan 
operating capacity secara simultan terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-
2019 
D. Manfaat Penelitian 
a. Manfaat Teoritis  
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan bagi penulis 
khususnya mengenai financial distress, serta dapat meningkatkan 
kemampuan untuk menerapkan teori yang telah diperoleh selama 
duduk dibangku perkuliahan, khususnya konsentrasi manajemen 
keuangan. 
b. Manfaat Praktis 
1. Bagi Akademis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada 
mahasiswa mengenai financial distress, serta dapat digunakan 
sebagai bahan referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya. 
2. Bagi Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada 
investor agar melakukan prediksi terlebih dahulu saat melakukan 
9 
 
 
 
investasi sehingga para pemegang saham mengetahui kinerja 
perusahaan serta dapat memprediksi kebangkrutan perusahaan. 
3. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi/masukan 
bagi perusahaan agar perusahaan tersebut memiliki peringatan dini 
sebelum terjadinya likuidasi atau kebangkrutan. 
 
 
 10 
 
BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
A. Landasan Teori 
1. Teori Keagenan (Agency Theory) 
Wiyono dan Kusuma (2017: 22) menyatakan bahwa tujuan dari 
perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang saham, yang 
diartikan sebagai memaksimalkan harga saham. Walaupun sasaran itu 
rasional dari sudut pandang operasionalisasi perusahaan, namun sudah 
diketahui pula sejak lama bahwa manajer perusahaan mempunyai 
tujuan sendiri yang tidak jarang bertentangan dengan tujuan 
memaksimumkan pemegang saham. Kenyataannnya manajemen 
perusahaan diberikan kekuasaan oleh pemegang saham untuk 
mengambil keputusan yang dapat menciptakan konflik kepentingan 
yang disebut dengan teori agensi atau agency theory.  
Konflik atau masalah agensi di perusahaan timbul dalam berbagai 
bentuk. Potensi konflik agensi (agency conflicts) timbul tatkala 
manajemen perusahaan yang meiliki saham perusahaan kurang dari 
100%. Ketika manajemen perusahaan dikelola sendiri oleh pemilik 
(selanjutnya disebut Pemilik-Manajerial atau Managerial Ownership). 
Maka manajemen akan berusaha sendiri secara maksimal untuk 
meningkatkan kekayaannya, itulah yang terjadi dan sangat rasional. 
Namun demikian apabila Managerial-Ownership itu melepaskan atau 
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menjual sebagian sahamnya kepada investor luar maka konflik 
kepentingan atau agency conflicts akan terjadi. Managerial-Ownership 
akan bertindak lain setelah sebagian saham perusahaan dimiliki 
investor luar. Dalam hal seperti ini, Managerial-Ownership akan 
berusaha mencari keuntungan pribadi, yang bisa tidak sejalan dengan 
tujuan meningkatkan nilai perusahaan. 
Konflik kepentingan antara pemegang saham dan manajer dapat 
dikurangi dengan menggunakan biaya keagenan (agency cost). Biaya 
keagenan atau agency cost yaitu biaya yang menentukan cara-cara 
pokok dari manajer untuk membuat kontrak guna mengorganisasikan 
kepemilikan dari perusahaan bersangkutan (misalnya campuran hutang 
atau ekuitas). struktur modal optimal tercipta pada saat manajer 
perusahaan memilih tingkat hutang dan ekuitas yang dapat 
meminimumkan biaya keagenan. Pemegang saham dapat saja 
mengambil keputusan reward and punishments agar tidak terjadi 
penyimpangan yang dilakukan oleh manajer. Akan tetapi cara itu 
hanya efektif jika pemegang saham dapat mengamati setiap kegiatan 
manajer. Namun pada kenyataannya terdapat masalah moral hazard 
dimana manajer melakukan kegiatan untuk kepentingan pribadi 
manajer yang bersangkutan tanpa diketahui oleh pemegang saham. 
Oleh sebab itu, untuk mengurangi konflik kepentingan dan moral 
hazard, maka dibutuhkan biaya keagenan (agency cost). 
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Menurut Wiyono dan Kusuma (2017: 23) Terdapat tiga kategori 
biaya keagenan: (1) biaya melakukan monitoring kegiatan manajer, 
seperti biaya audit; (2) biaya membatasi keinginan pribadi manajer, 
dengan cara memasukkan investor luar pada board of directors; (3) 
biaya mengamankan ketentuan yang ditetapkan pemegang saham, 
seperti pemegang saham memiliki hak suara untuk kasus tertentu, atau 
membatasi kegiatan manajer dalam hal tertentu. Apabila pemegang 
saham tidak berusaha membatasi perilaku manajer, maka dalam hal 
seperti ini biaya keagenan nihil. Sebaliknya biaya keagenan menjadi 
tinggi manakala setiap kegiatan manajer selalu dikontrol agar 
mendapat jaminan selalu dilaksanakan sesuai dengan kepentingan 
pemegang saham. 
2. Financial Distress 
a. Pengertian Financial Distress 
Dalam buku Kristanti (2019: 11) menyatakan kesulitan 
keuangan adalah situasi dimana perusahaan tidak mampu lagi 
membayar kewajiban pada jadwal pembayarannya. Situasi lainnya 
adalah ketika perusahaan terindikasi akan tidak bisa membayar 
kewajibannya yang tergambar dari proyeksi arus kas yang 
dimilikinya. 
perusahaan yang mengalami financial distress adalah jika 
mereka sedang melakukan restrukturisasi dengan tujuan 
menghindari default atau sebagai sebuah reason untuk 
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mengantisipasi default atas kontrak hutang mereka. Default adalah 
situasi dimana perusahaan tidak bisa melakukan pembayaran atas 
kewajiban atau perjanjian yang dibuat dengan pihak debitur.  
Financial distress terjadi jika ada dalam tiga kondisi berikut 
secara simultan, yaitu (1) modal kerja negatif pada tahun tersebut, 
(2) rugi operasi (operating loss) pada tiga tahun sebelum 
kebangkrutan, dan (3) laba ditahan yang negatif dalam tiga tahun 
sebelum kebangkrutan.  
financial distress dikarakteristikan dengan kumulatif ‘earning’ 
yang negatif selama paling tidak selama beberapa tahun berturut-
turut, rugi, dan kinerja yang buruk. Kebangkrutan adalah salah satu 
kemungkinan yang akan terjadi dari kondisi financial distress. 
Kesulitan keuangan merupakan suatu situasi ketika sebuah 
perusahaan tidak mampu memenuhi kewajibannya. Hal ini terjadi 
sebagai tanda awal sebelum pada akhirnya hal yang paling buruk 
akan bisa terjadi, yaiu kebangkrutan. Financial distress tidak saja 
merusak sistem keuangan perusahaan, tetapi juga organisasi secara 
keseluruhan. Hilangnya sumber keuangan perusahaan dan sumber 
daya manusia bisa menyebabkan perusahaan dilikuidasi. 
Dari penelitian yang dilakukan oleh Alissa A. dan Muhamad 
M. (2018: 241-256) dapat disimpulkan bahwa financial distress 
adalah kondisi saat perusahaan mengalami kesulitan keuangan 
yang ditandai dengan adanya kerugian dan juga ketidakmampuan 
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perusahaan dalam melunasi kewajiban yang dialami perusahaan 
sebelum terjadinya kebangkrutan. 
b. Penyebab Terjadinya Financial Distress 
Menurut Kristanti (2019: 13-15) Banyak hal yang bisa 
menyebabkan financial distress perusahaan. Manajemen dan 
produk yang buruk bisa menjadi penyebab perusahaan mengalami 
hal itu. Bila dikelompokkan maka ada dua faktor yang membuat 
sebuah perusahaan mengalami financial distress. 
1. Internal Perusahaan 
Masalah yang terjadi didalam internal perusahaan bisa memicu 
kesulitan keuangan perusahaan. 
a. Sumber Daya Manusia. Kualitas dan kuantitas sumber daya 
manusia yang buruk. 
b. Produk. Produk yang buruk dan tidak sesuai dengan 
harapan konsumen. 
c. Penetapan harga. Anggaran dan penetapan harga yang tidak 
realistis. 
d. Teknologi. Ketidakmampuan perusahaan mengikuti 
perkembangan teknologi dan lingkungan. 
e. Pemasaran. Kegiatan pemasaran yang tidak sesuai sehingga 
menurunkan penjualan perusahaan. 
f. Distribusi. Saluran distribusi yang buruk sehingga membuat 
penjualan tidak sesuai dengan harapan atau produk 
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mengalami kerusakan sehingga menimbulkan kerugian 
perusahaan. 
2. Eksternal Perusahaan 
a. Sosial Budaya. Ketidakmampuan perusahaan untuk 
menyesuaikan dengan lingkungan sosial budaya dimana 
perusahaan beroperasi dapat memperbesar alasan 
perusahaan untuk gagal. 
b. Kondisi Makro Ekonomi. Misalnya pertumbuhan ekonomi, 
inflasi, kebijakan baru dari regulator, baik fiskal maupun 
moneter, dan faktor makro lainnya yang bisa memicu 
kesulitan keuangan perusahaan. 
c. Teknologi. Kehadiran teknologi baru sering menyulitkan 
beberapa peusahaan untuk segera mengadopsinya sehingga 
membuat mereka menjadi kurang kompetitif di pasar. 
d. Legal. Hukum yang mengatur mengenai kuota, ekspor, 
impor, perdagangan adalah subjek atas dikenainya penalti 
jika tidak diikuti. Dan itu semua bisa menimbulkan masalah 
keuangan bagi perusahaan. 
e. Bencana Alam. Kejadian yang terkait dengan bencana alam 
merupakan faktor yang tidak bisa secara penuh 
dikendalikan namun bisa menyebabkan kegagalan bisnis. 
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c. Determinan Financial Distress 
Menurut Kristanti (2019: 18-35) literatur mengenai prediksi 
kebangkrutan menggambarkan bahwa variabel yang sering 
digunakan sebagai prediktor kebangkrutan bisa dikelompokkan 
menjadi empat. 
1. Rasio-Rasio Keuangan 
a. Rasio Likuiditas 
Likuiditas menggambarkan keadaan perusahaan yang 
memiliki kemampuan untuk membayar kewajiban 
lancarnya. Sebuah perusahaan dikatakan likuid apabila 
perusahaan mampu memanfaatkan aktiva lancarnya untuk 
menciptakan laba yang tinggi. rasio yang sering digunakan 
dalam melakukan prediksi financial distress adalah current 
ratio, quick ratio, rasio modal kerja. 
b. Rasio Solvabilitas 
Rasio ini menunjukkan kemampuan membayar kewajiban 
jangka panjang perusahaan. Indikator yang sering 
digunakan dalam memprediksi financial distress pada rasio 
ini adalah Debt Aset Rati (DAR) dan Debt Equity Ratio 
(DER).  
c. Rasio Aktivitas 
Aktivitas yang dilakukan perusahaan akan mencerminkan 
seberapa efisien perusahaan menggunakan asset-asetnya 
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untuk menghasilkan pendapatannya. Rasio yang sering 
digunakan yaitu perputaran aktiva, perputaran modal, 
perputaran persediaan. 
d. Rasio Profitabilitas 
Profitabilitas adalah perusahaan yang mampu mendapatkan 
keuntungan. Rasio profitabilitas yang biasa digunakan 
untuk memprediksi financial distress adalah ROA, ROE, 
dan EBIT. 
e. Rasio Pasar 
Semakin bagus penilaian pasar maka perusahaan lebih 
mungkin terhindar dari financial distress. Indicator yang 
biasa digunakan yaitu Price Book Value (PBV). 
2. Rasio-Rasio Corporate Governance 
a. Ukuran Komisaris 
Semakin banyak komisaris yang dimiliki perusahaan, maka 
bisa diharapkan bahwa mereka mampu melaksanakan 
fungsi pengawasan kepada dewan direksi dengan lebih 
baik. Dengan kemampuan itu, maka kinerja perusahaan 
lebih bisa diharapkan untuk tercapai dan perusahaan dapat 
terhindar dari financial distress. 
b. Komisaris Independen 
Kehadiran komisaris dari luar perusahaan mereka 
diharapkan akan mampu membuat kinerja komisaris untuk 
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melakukan pengawasan terhadap perilaku direksi akan 
menjadi lebih objektif. Bila kinerja perusahaan baik maka 
akan terhindar dari financial distress. 
c. Jumlah Dewan Direksi 
Semakin besar jumlah dewan direksi membuat perusahaan 
berkinerja baik dan membuat perusahaan terhindar dari 
kondisi financial distress. 
d. Keragaman Dewan Direksi 
Semakin beragam dewan direksi maka semakin dinamis 
dalam proses pengambilan keputusan sehingga akan 
menaikkan kinerja perusahaan. Kenaikan kinerja 
perusahaan membuat perusahaan terhindar dari financial 
distress. 
e. Aktivitas Dewan Direksi 
Semakin sering mereka melakukan rapat maka akan 
semakin efektif proses monitoring manajemen. Dengan 
begitu, perusahaan mampu meningkatkan kinerjanya dan 
tidak akan mengalami financial distress. 
f. Direktur Independen  
Semakin banyak direktur yang independen maka 
diharapkan akan meningkatkan kinerja perusahaan dan 
dapat menghindarkan perusahaan dari kondisi financial 
distress. 
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g. Keragaman Gender CEO 
Jika CEO lebih hati-hati dalam mengambil keputusan maka 
dapat membawa perusahaan dalam kondisi berkinerja lebih 
baik dan terhindar dari masalah financial distress. 
h. Kualitas CEO 
Kualitas CEO yang baik tergambar dari tingkat top 
managemen perusahaan. Tingginya tingkat pendidikan 
CEO peruahaan maka akan membuat keputusan yang 
mereka ambil untuk keberlangsungan perusahaan menjadi 
lebih baik, sehingga dapat terhindar dari financial distress. 
i. Struktur Kompensasi CEO 
Kompensasi yang diterima CEO akan mempengaruhi 
secara positif kinerja perusahaan dan menghindarkan 
perusahaan dari kondisi financial distress. 
j. Konsentrasi Kepemilikan  
Konsentrasi kepemilikan saham yang tinggi akan membuat 
kontrol terhadap manajemen perusahaan semakin baik 
sehingga akan meningkatkan kinerja perusahaan dan 
terhindar dari kondisi financial distress. 
3. Indikator Ekonomi Makro 
a. Tingkat Efisiensi 
Jika perusahaan mampu beroperasi secara efisien, maka 
kemampuan mendapatkan laba juga akan tinggi. Dengan 
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demikian, perusahaan dapat terhindar dari kondisi financial 
distress. 
b. Tingkat Suku Bunga (BI Rate) 
Semakin tinggi BI Rate maka akan meningkatkan tingkat 
bunga bank, yang akhirnya akan membuat perusahaan 
kesulitan untuk membayar pinjamannya. Dengan begitu, 
maka perusahaan dapat mengalami financial distress. 
c. Inflasi (Indeks Harga Konsumen) 
Inflasi dapat menurunkan daya beli masyarakat. Adanya 
penurunan daya beli masyarakat akan berdampak pada 
penjualan perusahaan sehingga performansi perusahaan 
menjadi lebih buruk. Jika performansi perusahaan menurun 
maka peluang perusahaan mengalami financial distress  
dapat terjadi. 
d. Jumlah Uang Beredar 
Semakin banyak jumlah uang beredar akan meningkatkan 
daya beli masyarakat sehingga masyarakat dapat 
berperilaku konsumtif. Jika perilaku ini terjadi terus 
menerus maka akan berujung pada financial distress. 
e. Nilai Tukar 
Nilai tukar menggambarkan kestabilan ekonomi dari suatu 
Negara. Aktivitas ekonomi suatu Negara akan naik, ketika 
terjadi apresiasi mata uang Negara tersebut atas mata uang 
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asing. Peningkatan aktivitas ekonomi dapat menghindarkan 
perusahaan dari financial distress. 
f. Risiko Politik 
Jika risiko politik tinggi maka iklim bisnis menjadi tidak 
kondusif sehingga dapat menyebabkan perusahaan 
mengalami financial distress. 
4. Variabel-Variabel Khusus Lainnya 
a. Ukuran Perusahaan 
Perusahaan dengan ukuran lebih kecil kemungkinan lebih 
besar untuk mengalami financial distress dibandingkan 
perusahaan yang besar. 
b. Umur Perusahaan 
Umur perusahaan dapat diukur dari sejak perusahaan 
beroperasi. Perusahaan yang sudah lama beroperasi 
biasanya memiliki kemampuan lebih dalam menjalankan 
operasinya. Dengan demikian, perusahaan akan berkinerja 
dengan baik dan dapat terhindar dari financial distress. 
c. Sektor Industri 
Sektor industri yang berbeda memiliki karakteristik yang 
berbeda pula. Tentu saja itu bisa menghasilkan perilaku 
serta pencapaian/hasil yang berbeda. 
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d. Pangsa Pasar 
Perusahaan yang memiliki efisiensi lebih baik maka mereka 
juga memiliki kemampuan bersaing yang tinggi, dengan 
demikian perusahaan mampu menghasilkan laba yang besar 
dan dapat terhindar dari financial distress. 
e. Konsentrasi Pasar 
Pasar yang terkonsentrasi membuat biaya untuk berkolusi 
lebih rendah sehingga perusahaan akan mendapatkan laba 
yang lebih sehingga perusahaan dapat terhindar dari kondisi 
financial distress. 
f. Diversifikasi Geografis 
Dengan melakukan diversifikasi secara geografis maka 
perusahaan dapat membangun kekuatan pasar. dengan 
kekuatan pasar tersebut perusahaan dapat menghasilkan 
penjualan dan membuat perusahaan terhindar dari financial 
distress. 
d. Model Prediksi Financial Distress 
Didalam buku Kristanti (2019: 43) terdapat beberapa model 
yang digunakan untuk memprediksi financial distress. 
1. Model Prediksi Klasik 
a. Univariate Analysis 
Beaver adalah pelopor dalam bidang financial 
distress dengan analisis univariate-nya. Beaver 
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memperkenalkan model prediksi kegagalan perusahaan 
dengan rasio keuangan menggunakan model univariate. 
 Univariate analysis adalah teknik statistik yang 
memasukkan rasio keuangan sebagai prediktor tunggal 
tentang kegagalan perusahaan. Dalam model ini prosedur 
pengkalasifikasian diorganisir secara terpisah untuk setiap 
rasio. Dalam proses pengklasifikasian perusahaan, ukuran 
optimal cut off point dikembangkan untuk meminimalisir 
kesalahan klasifikasi. Jika nilai rasio perusahaan di bawah 
cut off point, maka diklasifikasikan sebagai perusahaan 
yang gagal, begitu pun sebaliknya. 
 Menurut Altman model ini mungkin memberikan 
ketidakkonsistenan. Model ini juga memberikan hasil 
klasifikasi atas rasio yang berbeda untuk perusahaan yang 
sama. 
b. Analisis Diskriminan Multivariat 
Kristanti (2019: 45) menyatakan bahwa Altman 
memperkenalkan metode ini guna menyelesaikan 
kelemahan analisis univariate dalam memprediksi 
kegagalan perusahaan. Teknik statistik multivariate ini 
digunakan untuk memprediksi dan mengestimasi kegagalan 
perusahaan yang dikenal dengan model “Z-score Model”. 
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 Model Altman Z-score menggunakan 5 rasio 
keuangan dari dua puluh dua variabel sebagai prediksi 
terbaik untuk kegagalan perusahaan. 
Z =𝟎, 𝟎𝟏𝟐𝒙𝟏 + 𝟎, 𝟎𝟏𝟒𝒙𝟐 + 𝟎, 𝟎𝟑𝟑𝒙𝟑 + 𝟎, 𝟎𝟎𝟔𝒙𝟒 + 𝟎, 𝟗𝟗𝟗𝒙𝟓 
Keterangan : 
X1 = modal kerja/total asset 
X2 = laba ditahan/total asset 
X3 = laba usaha/total asset 
X4 = nilai pasar ekuitas/nilai hutang 
X5 = penjualan/total asset 
c. Model Probabilitas 
Menurut Kristanti (2019: 47) Analisis Diskriminan 
Multivariat (MDA) dikomentari atas penyimpangan 
asumsinya. Kritik utama atas hasil MDA menghasilkan 
model conditional probability yang tanpa asumsi terhadap 
distribusi variabel independennya. Model ini meliputi logit 
analysis yang dikenalkan oleh Ohlson dan probit analysis 
yang dikenalkan oleh Zmijewski. 
Teknik logit dan probit adalah teknik parametrik 
yang mendasarkan pada fungsi  probabilitas kumulatif. 
Model logit dapat diinterpretasikan dengan 
persamaan sebagai berikut : 
𝑃(𝑋)= 
1
1+𝑒−(𝛽0+𝛽1𝑋1+⋯+𝛽𝑛𝑋𝑛)
 
25 
 
 
 
 Zmijewski mengenalkan analisis probit untuk 
memprediksi financial distress dengan menggunakan 
perhitungan yang lebih kompleks dibandingkan model 
logit. Model probit menyajikan fungsi kumulatif distribusi 
normal. Menggunakan data perusahaan yang listed pada 
periode 1972-1978. 
Zm = −4.336 − 4.513𝑥1 + 5.679𝑥2 − 0.004𝑥3 
Keterangan : 
X1 = laba bersih/total asset 
X2 = total hutang/total asset 
X3 = aktiva lancar/hutang lancar 
2. Model Prediksi Alternatif 
Menurut Kristanti (2019: 50) model prediki alternatif dapat 
dikelompokkan menjadi tiga yaitu: 
a. Decicion Tress 
Model decicion tress yang mendasarkan pada 
algoritma bangunan pohon keputusan digunakan dalam 
memprediksi financial distress. Model ini menentukan 
aspek yang sangat penting dari pohon keputusan, yaitu : 
pertama, cara menemukan atribut diskriminan terbaik 
antara perusahaan gagal dan non gagal, kedua, pendekatan 
yang sesuai untuk mengurangi ukuran pohonnya. 
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Kelemahan model ini adalah menghendaki 
spesifikasi probabilitas dan misclassification cost. Selain itu 
model ini sangat sensitif terhadap perubahan hal kedua 
tersebut dibandingkan model Altman. 
b. Artificial Neural Networks (ANN) 
Menurut Kristanti (2019: 50) ANN adalah program 
computer yang mensimulasikan proses neural fisik atas 
human learning dan intuisi. Dibandingkan dengan model 
lain, ANN memiliki kelebihan dalam kemampuannya 
menganalisa pola yang kompleks dengan cepat dan dalam 
memberikan fungsi diskriminan non-linier ysng lebih baik 
dengan tingkat akurasi yang tinggi. Odom dan Sharda 
adalah peneliti pertama yang mengaplikasikan ANN untuk 
memprediksi kegagalan perusahaan. 
ANN juga memiliki kelemahan. Masalah yang 
paling penting adalah masalah “black box”. Neural network 
menyatakan bahwa kesignifikan dari masing-masing 
variabel dan bobot yang diturunkan tidak dapat 
diinterpretasikan. 
c. Survival Analysis 
Dalam buku Kristanti (2019: 52) menyatakan bahwa 
Analisis survival adalah metode statistik untuk mempelajari 
peristiwa dan timing of events. Peneliti pertama yang 
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menggunakan analisis survival dalam prediksi kegagalan 
bank adalah Lane, et.al. Analisis survival ini merupakan 
suatu metode yang terkait dengan waktu, analisis dimulai 
dari waktu awal (time origin/start point) hingga 
berakhirnya satu kejadian (end point). Tujuannya untuk 
melihat pengaruh kovariat terhadap waktu kejadian. 
Analisis ini dapat dilakukan dengan analisis regresi dan 
salah satu model yang sering digunakan adalah regresi Cox 
Proportional Hazard (CPH). 
Fungsi hazard, h (t) adalah konsep dasar yang 
penting pada analisis survival sebab analisis ini 
memodelkan tingkat hazard. Fungsi hazard memodelkan 
probabilitas kegagalan individual di masa yang akan datang 
bukan pada risiko kejadiannya. Akhirnya, model The Cox 
proportional hazard dapat dengan cepat diakomodasi, baik 
pengukuran diskrit maupun kontinyus dari suatu event 
times. 
Model the proportional hazard adalah sebagai 
berikut: 
hi(t)= 𝜆0(𝑡) exp{𝛽1𝑥𝑖1 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑥𝑖𝑘} … … … … . . (1) 
 persamaan tersebut menunjukkan hazard untuk 
individual i pada waktu t adalah hasil dari dua faktor. 
Pertama, fungsi hazard dasar 𝜆0(𝑡), yang menunjukkan 
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fungsi hazard untuk individu yang semua covariate-nya 0. 
Kedua, adalah eksponen dari fungsi linier sejumlah 
covariate tetap k. 
 Model regresinya adalah: 
log hi(t) =  α(t) + 𝛽1𝑥𝑖1+ + 𝛽2𝑥𝑖2 + ⋯ +  𝛽𝑘𝑥𝑖𝑘 … … … … (2) 
Dimana : 
α(t) = log ℎ0(t) 
 Model ini tidak menghendaki distribusi probabilitas 
tertentu untuk waktu survival, tetapi bahwa individu yang 
berbeda memiliki fungsi hazard yang berbeda proporsional, 
yaitu : 
ℎ𝑖(𝑡)
ℎ𝑗(𝑡)
= exp [𝛽1(𝑥𝑖1 − 𝑥𝑗1) + [𝛽2(𝑥𝑖2 − 𝑥𝑗2) + ⋯ + [𝛽𝑘(𝑥𝑖𝑘 − 𝑥𝑖𝑗)] … … . (3) 
3. Likuiditas 
a. Pengertian Likuiditas 
Menurut Sabardi (1995: 104) rasio likuiditas digunakan 
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban finansial jangka pendek atau kemampuan perusahaan 
untuk melunasi utang jangka pendek tepat pada waktunya. 
Menurut Hanafi (2014: 37) rasio likuiditas mengukur 
kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan melihat 
besarnya aktiva lancar relatif terhadap utang lancarnya. Utang 
dalam hal ini merupakan kewajiban perusahaan. 
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Menurut Riyanto (2010: 25) masalah likuditas adalah 
berhubungan dengan masalah kemampuan suatu perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban finansialnya yang segera harus dipenuhi. 
Jumlah alat-alat pembayaran (alat-alat likuid) yang dimiliki oleh 
suatu perusahaan pada suatu saat tertentu merupakan “kekuatan 
membayar” (zahlungsfahigkeit) dari perusahaan yang 
bersangkutan. 
Menurut Kasmir (2018: 130) rasio likuiditas atau sering 
juga disebut dengan nama rasio modal kerja merupakan rasio yang 
digunakan untuk mengukur seberapa likuidnya suatu perusahaan. 
Caranya adalah dengan membandingkan komponen yang ada di 
neraca, yaitu total aktiva lancar dengan total passiva lancar (utang 
jangka pendek). 
b. Tujuan dan Manfaat Rasio Likuiditas 
Menurut Kasmir (2018: 131) perhitungan rasio likuiditas 
tidak hanya berguna bagi perusahaan, namun juga bagi pihak luar 
perusahaan. Dalam praktinya terdapat banyak manfaat atau tujuan 
analisis rasio likuiditas bagi perusahaan, baik bagi pihak pemilik 
perusahaan, manajemen perusahaan, dan pihak yang memiliki 
hubungan dengan perusahaan seperti kreditor dan distributor atau 
supplier. 
Berikut adalah tujuan dan manfaat yang diperoleh dari rasio 
likuiditas: 
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1. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. Artinya 
kemampuan untuk membayar kewajiban yang sudah waktunya 
dibayar sesuai jadwal batas waktu yang telah ditetapkan 
(tanggal dan bulan tertentu). 
2. Untuk mengukur kemampuan perusahaan meembayar 
kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar secara 
keseluruhan. Artinya jumlah kewajiban yang berumur dibawah 
satu tahun atau sama dengan satu tahun, dibandingkan dengan 
total aktiva lancar. 
3. Untuk mengukur kemampuan erusahaan membayar kewajiban 
jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan 
sediaan atau piutang. Dalam hal ini aktiva lancar dikurangi 
sediaan dan utang yang dianggap likuiditasnya lebih rendah. 
4. Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan 
yang ada dengan modal kerja perusahaan. 
5. Untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 
membayar utang. 
6. Sebagai alat perencanaan ke depan, terutama yang berkaitan 
dengan perencanaan kas dan utang. 
7. Untuk melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaaan dari 
waktu ke waktu dengan membandingkannya untuk beberapa 
periode. 
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8. Untuk melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari 
masing-masing komponen yang ada di akiva lancar dan utang 
lancar. 
9. Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk 
memperbaiki kinerjanya, dengan melihat rasio likuiditas yang 
ada pada saat ini. 
Hal ini bisa dikatakan bahwa rasio likuiditas bukanlah satu-
satunya cara atau syarat untuk menyetujui pinjaman atau penjualan 
barang secara kredit. 
c. Pengukuran Rasio Likuiditas 
1. Rumus Rasio Lancar (Current Ratio)  
Merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang 
segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. 
Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia 
untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh 
tempo. Rasio lancar dilakukan dengan cara membandingkan 
antara total aktiva lancar dengan total utang lancar. 
Rumus CR menurut  Kasmir (2018: 135) adalah sebagai 
berikut: 
Current ratio (CR) =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 
Keterangan :  
 Current Assets = Aktiva Lancar 
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 Current Liabilities = Utang Lancar 
2. Rumus Rasio Cepat (Quick Ratio) 
Rasio cepat (quick ratio) atau rasio sangat lancar atau acid 
test ratio meupakan rasio yang menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi atau membayar kewajiban atau 
utang lancar (utang jangka pndek) dengan aktiva lancar tanpa 
memperhitungkan nilai sediaan (inventory). Artinya nilai 
sediaan kita abaikan, dengan cara dikurangi dari nilai total 
aktiva lancar. Perhitungan rasio cepat dilakukan dengan cara 
aktiva lancar dikurangi persediaan kemudian dibagi dengan 
utang lancar. 
Rumus QR menurut Kasmir (2018: 137) adalah sebagai 
berikut: 
Quick Ratio (QR) =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠−𝑖𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 
Keterangan : 
 Current Assets = Aktiva Lancar 
 Inventory = Persediaan 
Current Liabilities = Utang Lancar 
3. Rumus Rasio Kas (Cash Ratio) 
Rasio kas atau cash ratio merupakan alat yang digunakan 
untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 
membayar utang. Dapat dikatakan rasio ini menunjukkan 
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kemampuan sesungguhnya bagi perusahaan untuk membayar 
utang-utang jangka pendeknya. 
Rumus Cash Ratio menurut Kasmir (2018: 139) adalah sebagai 
berikut: 
Cash Ratio =  
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑜𝑟 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑣𝑎𝑙𝑒𝑛𝑡
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 
Keterangan : 
 Cash or Cash Equivalent = Kas 
 Current Liabilities = Utang Lancar 
4. Rumus Rasio Perputaran Kas 
Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat ketersediaan 
kas untuk membayar tagihan (utang) dan biaya-biaya yang 
berkaitan dengan penjualan. 
Rumus Rasio Perputaran Kas menurut Kasmir (2018: 141) 
adalah sebagai berikut: 
Rasio Perputaran Kas =  
Penjualan bersih
Modal kerja bersih
 
5. Rumus Inventory to Net Working Capital 
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur atau 
membandingkan antara jumlah sediaan yang ada dengan modal 
kerja perusahaan. Modal kerja tersebut terdiri dari pengurangan 
antara aktiva lancar dengan utang lancar. 
Rumus Inventory to NWC menurut Kasmir (2018: 142) adalah 
sebagai berikut: 
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Inventory to NWC =  
𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠−𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 
Keterangan : 
 Inventory = Persediaan 
 Current Assets = Aktiva Lancar 
 Current Liabilities = Utang Lancar 
4. Leverage/Solvabilitas 
a. Pengertian Leverage/Solvabilitas 
Menurut Riyanto (2010: 32) solvabilitas suatu perusahaan 
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala 
kewajiban finansialnya apabila sekiranya perusahaan tersebut pada 
saat itu dilikuidasikan. Dengan demikian, dapat diartikan bahwa 
solvabilitas dimaksudkan sebagai kemampuan suatu perusahaan 
untuk membayar semua utang-utangnya (baik jangka pendek 
maupun jangka panjang). 
Menurut Prastowo (2015: 70) solvabilitas (stuktur modal) 
mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka panjangnya atau mengukur tingkat proteksi 
kreditor jangka panjang. Kreditor jangka panjang biasanya akan 
menghadapi resiko yang lebih besar dibanding kreditor jangka 
pendek. Oleh karena itu, biasanya perusahaan diminta untuk 
membuat perjanjian pembatasan untuk perlindungan kreditor 
jangka panjang, misalnya perjanjian tentang jumlah modal kerja 
minimum, dan pembayaran dividen. 
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Menurut Sudana (2015: 23) rasio leverage mengukur 
berapa besar penggunaan utang dalam pembelanjaan perusahaan. 
Semakin besar rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk membayar bunga semakin tinggi, dengan demikian peluang 
untuk mendapatkan pinjaman baru juga semakin besar. 
Apabila perusahaan memiliki rasio solvabilitas yang tinggi 
maka akan timbul risiko kerugian lebih besar, tetapi juga akan 
mendapat laba yang besar. Sebaliknya apabila perusahaan memiliki 
rasio solvabilitas lebih rendah tentu mempunyai risiko kerugian 
lebih kecil pula, terutama pada saat perekonomian menurun 
(Kasmir, 2018: 152). 
b. Tujuan dan Manfaat Rasio Leverage/Solvabilitas 
Menurut Kasmir (2018: 153) pengaturan rasio yang baik 
akan memberikan banyak manfaat bagi perusahaan guna 
menghadapi segala kemungkinan yang akan terjadi. Namun semua 
kebijakan ini tergantung dari tujuan perusahaan secara 
keseluruhan. 
Berikut adalah beberapa tujuan perusahaan dengan 
menggunakan rasio solvabilitas: 
1. Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban 
kepada pihak lainnya (kreditor). 
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2. Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban yang bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman 
termasuk bunga). 
3. Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya 
aktiva tetap dengan modal. 
4. Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh 
utang. 
5. Untuk menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan 
terhadap pengelolaan aktiva. 
6. Untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah 
modal sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang. 
7. Untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih, 
terdapat sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki. 
Sementara itu, manfaat rasio solvabilitas/leverage adalah 
sebagai berikut: 
1. Untuk menganalisis kemampuan posisi perusahaan terhadap 
kewajiban kepada pihak lainnya. 
2. Untuk menganalisis kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban yang bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman 
termasuk bunga). 
3. Untuk menganalisis keseimbangan antara nilai aktiva 
khususnya aktiva tetap dengan modal.  
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4. Untuk menganalisis seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai 
oleh utang. 
5. Untuk menganalisis seberapa besar utang perusahaan 
berpengaruh terhadap peengelolaan aktiva. 
6. Untuk menganalisis atau mengukur berapa bagian dari setiap 
rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka 
panjang. 
7. Untuk menganalisis berapa dana pinjaman yang segera akan 
ditagih ada terdapat sekian kalinya modal sendiri. 
Intinya adalah dengan analisis rasio solvabilitas, perusahaan 
akan mengetahui beberapa hal berkaitan dengan penggunaan modal 
sendiri dan modal pinjaman serta mengetahui rasio kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajibannya. 
c. Pengukuran Rasio Leverage 
1. Rumus Debt to Asset Ratio  
Merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur 
perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan 
kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang 
atau seberapa besar utang peusahaan berpengaruh terhadap 
pengelolaan aktiva. 
Rumus DAR menurut Kasmir (2018: 156) adalah sebagai 
berikut: 
Debt to Asset Ratio =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
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Keterangan : 
 Total Debt = Total Utang 
 Total Assets = Total Aktiva 
2. Rumus Debt to Equity Ratio 
Merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang 
dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan 
antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh 
ekuitas. 
Rumus DER menurut Kasmir (2018: 158) adalah sebagai 
berikut: 
Debt to Equity Ratio =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 
Keterangan : 
 Total Debt = Total Utang 
 Total Equity = Total Modal 
3. Rumus Long Term Debt to Equity Ratio (LTDtER) 
Merupakan rasio antara utang jangka panjang dengan 
modal sendiri. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan 
antara utang jangka panjang dengan modal sendiri yang 
disediakan oleh perusahaan. 
Rumus LTDtER menurut Kasmir (2018: 159) adalah sebagai 
berikut: 
LTDtER =  
𝐿𝑜𝑛𝑔 𝑡𝑒𝑟𝑚 𝑑𝑒𝑏𝑡
𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
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Keterangan : 
 Long Term Debt = Utang Jangka Panjang 
 Equity = Modal 
4. Rumus Times Interest Earned 
Merupakan rasio untuk mengukur sejauh mana pendapatan 
dapat menurun tanpa membuat perusahaan merasa malu karena 
tidak mampu membayar biaya bunga tahunannya. Apabila 
perusahaan tidak mampu membayar bunga, dalam jangka 
panjang menghilangkan kepercayaan dari para kreditor. 
Rumus Time Interest Earned menurut Kasmir (2018: 161) 
adalah sebagai berikut: 
Time Interest Earned =  
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡
 
Keterangan : 
 EBIT = Penghasilan Sebelum Pajak Bunga 
 Interest = Biaya Bunga 
5. Rumus Fixed Charge Coverage (FCC) 
Rasio ini dilakukan apabila perusahaan memperoleh utang 
jangka panjang atau menyewa aktiva berdasarkan kontrak sewa 
(lease contract). Biaya tetap merupakan biaya bunga ditambah 
kewajiban sewa tahunan atau jangka panjang. 
Rumus FCC menurut Kasmir (2018: 162) adalah sebagai 
berikut: 
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Fixed Charge Coverage =   
EBT + Biaya bunga + Kewajiban sewa/𝑙𝑒𝑎𝑠𝑒
Biaya bunga + Kewajiban sewa/𝑙𝑒𝑎𝑠𝑒
 
Keterangan : 
 EBT = Penghasilan Sebelum Pajak 
5. Profitabilitas 
a. Pengertian Profitabilitas 
Menurut Fahmi (2018: 68) rasio profitabilitas mengukur 
efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditujukan oleh 
besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam 
hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Semakin baik 
rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan 
kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan. 
Menurut Horne dan Wachowicz (2012: 180) rasio 
profitabilitas merupakan laba dari perusahaan yang berhubungan 
dengan penjualan, setelah mengurangi biaya untuk memproduksi 
barang yang dijual. Rasio profitabilitas merupakan pengukur 
efisiensi operasi perusahaan, serta merupakan indikasi dari cara 
produk ditetapkan harganya. 
Menurut Kasmir (2018: 196) rasio profitabilitas merupakan 
rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari 
keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas 
manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang 
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dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah 
penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. 
b. Tujuan dan Manfaat Rasio Profitabilitas 
Menurut Kasmir (2018: 197) tujuan dan manfaat rasio 
profitabilitas tidak hanya bagi pihak pemilik usaha atau manajemen 
saja, tetapi juga bagi pihak diluar perusahaan, terutama pihak-pihak 
yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan perusahaan. 
Tujuan rasio profitabilitas bagi perusahaan maupun bagi 
pihak luar perusahaan, yaitu: 
1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh 
perusahaan dalam satu periode tertentu. 
2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya 
dengan tahun sekarang. 
3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan 
modal sendiri. 
5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
6. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan 
yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
Sementara itu, manfaat rasio profitabilitas yaitu untuk: 
1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan 
dalam satu periode. 
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2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 
tahun sekarang. 
3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri. 
5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
c. Pengukuran Rasio Profitabilitas 
1. Rumus Profit Margin on Sales 
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur margin 
laba atas penjualan. Rasio ini dikenal dengan nama profit 
margin. Rasio ini diukur dengan cara membandingkan laba 
bersih setelah pajak dengan penjualan bersih. 
Rumus Profit Margin menurut Kasmir (2018: 199) adalah 
sebagai berikut: 
Profit Margin =   
Penjualan bersih − Harga pokok penjualan
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 
Keterangan : 
 Sales = Penjualan 
2. Rumus Return on Assets (ROA) 
Merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba. Rasio 
ini mengukur tingkat kembalian investasi yang telah dilakukan 
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oleh perusahaan dengan menggunakan seluruh dana (aktiva) 
yang dimilikinya. 
Rumus ROA menurut Prastowo (2015: 81)) adalah sebagai 
berikut: 
Return on Asset (ROA) =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 
Keterangan : 
 Laba Setelah Pajak = Laba Bersih 
 Total Assets = Total Aktiva 
3. Rumus Return on Equity (ROE) 
Merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak 
dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi 
penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, maka 
semakin baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat. 
Rumus ROE menurut Kasmir (2018: 204) adalah sebagai 
berikut: 
Return on Equity (ROE) =   
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝑎𝑛𝑑 𝑡𝑎𝑥
𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 
Keterangan : 
 Earning After Interest = Penghasilan Setelah Bunga 
 Tax = Pajak 
 Equity = Total Modal 
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4. Rumus Laba Per Lembar Saham Biasa (Earning Per Share of 
Common Stock) 
Merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen 
dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Rasio yang 
rendah berarti manajemen belum berhasil untuk memuaskan 
pemegang saham. Sebaliknya, dengan rasio yang tinggi 
kesejahteraan pemegang saham meningkat. 
Rumus Laba Per Lembar Saham menurut Kasmir (2018: 207) 
adalah sebagai berikut: 
Laba Per Lembar Saham =  
Laba saham biasa
Saham biasa yang beredar
 
6. Operating Capacity 
a. Pengertian Operating Capacity 
Menurut Weston dan Copeland (1995: 249) perputaran total 
aktiva atau operating capacity mencerminkan efisiensi manajemen 
investasi dalam setiap pos aktiva. Perputaran total aktiva adalah 
ukuran ikhtisar yang baik tentang efisiensi investasi dalam seluruh 
kategori aktiva. 
Menurut Sabardi (1995: 114) perputaran total aktiva adalah 
hubungan antara penjualan bersih dengan total asset. Rasio ini 
menunjukkan efisiensi perusahaan dalam menggunakan total 
asetnya untuk menghasilkan penjualan. 
Sudana (2015: 25) juga menyatakan Total Asset Turnover 
mengukur efektivitas penggunaan seluruh aktiva dalam 
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menghasilkan penjualan, dan semakin besar rasio ini berarti 
semakin efektif pengelolaan seluruh aktiva yang dimiliki 
perusahaan.  
Operating capacity menunjukkan seberapa besar 
perusahaan telah melakukan penjualan dengan menggunakan 
seluruh aktivanya. Rasio ini memberikan informasi bahwa setiap 
penjualan yang diciptakan dipengaruhi oleh besarnya aktiva yang 
digunakan. 
b. Pengukuran Operating Capacity 
Operating capacity disebut juga ratio perputaran total 
aktiva (total asset turnover). Rumus Operating capacity menurut 
Prastowo (2015: 84) dapat diukur dengan cara: 
Perputaran total aktiva =  
Penjualan
Total Aktiva
 
B. Penelitian Terdahulu 
Penelitian yang dilakukan oleh Putri dan Merkusiwati pada tahun 
2014 (Pengaruh Mekanisme Corporate Governance, Likuiditas, Leverage, 
dan Ukuran Perusahaan pada Financial Distress Pada Perusahaan 
Manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2012). Sampel yang 
diambil sebanyak 27 perusahaan, dengan menggunakan metode purposive 
sampling. Teknik analisis data yang digunakan yaitu teknik analisis regresi 
logistik. Terdapat enam hipotesis yang dirumuskan. Berdasarkan hasil 
yang telah diteliti menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki 
pengaruh negatif dan signifikan pada financial distress, sedangkan 
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mekanisme corporate governance, likuiditas dan leverage tidak memiliki 
pengaruh signifikan pada financial distress. 
Penelitian yang dilakukan oleh Widhiari dan Merkusiwati pada 
tahun 2015 (Pengaruh Rasio Likuiditas, Leverage, Operating Capacity, 
dan Sales Growth Terhadap Financial Distress Pada  Perusahaan 
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010 sampai 
2013). Jumlah sampel yang terpilih adalah 152 yang ditentukan dengan 
menggunakan metode purposive sampling. Pengumpulan data yang 
dilakukan dengan teknik dokumentasi yang dikumpulkan melalui situs 
BEI dan ICMD. Teknik analisis data yang digunakan yaitu regresi logistik. 
Berdasarkan hasil yang diteliti menunjukkan bahwa rasio likuiditas, 
operating capacity dan sales growth memiliki pengaruh negatif terhadap 
financial distress, sedangkan rasio leverage tidak berpengaruh terhadap 
financial distress.  
Penelitian menurut Alfiah dan Musdholifah pada tahun 2018 
(Pengaruh Corporate Governance, Rasio Keuangan, Ukuran Perusahaan 
dan Makroekonomi Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Sektor 
Pertambangan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012 
sampai 2016). Jumlah sampel yang digunakan adalah 17 perusahaan yang 
dipilih menggunakan metode purposive sampling. Teknik analisis data 
yang digunakan adalah regresi logistik. Berdasarkan hasil yang diteliti 
menunjukkan bahwa profitabilitas dan efisiensi berpengaruh negatif 
terhadap financial distress, sedangkan dewan komisaris, kepemilikan 
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manajerial, kepemilikan institusional, komite audit, independen komisaris, 
leverage, likuiditas, ukuran perusahaan, inflasi dan tingkat suku bunga 
tidak berpengaruh terhadap financial distress. 
Penelitian menurut Ratna dan Marwati pada tahun 2018, (Analisis 
Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kondisi Financial Distress Pada 
Perusahaan Yang Delisting dari Jakarta Islamic Index Tahun 2012 sampai 
2016). Objek penelitian yang diambil berjumlah 28 perusahaan. Data yang 
digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan 
yang diterbitkan perusahaan. Jumlah sampel yang digunakan adalah 8 
perusahaan yang mana penelititan dilakukan selama 5 tahun sehingga 
didapatkan 40 sampel yang terdiri dari 15 perusahaan yang mengalami 
financial distress dan 25 perusahaan yang non distress. Untuk 
mendapatkan jumlah perusahaan yang termasuk kategori financial distress 
dan non distress tersebut dengan menggunakan analisis diskriminan model 
Abbas. penelitian dilakukan dengan menggunakan metode purposive 
sampling, dan nalisis data yang digunakan adalah regresi logistik. 
Berdasarkan hasil yang diteliti menunjukkan bahwa operating capacity 
berpengaruh signifikan terhadap financial distress, sedangkan leverage 
dan profit margin tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 
Penelitian menurut Debby Christine et al pada tahun 2019 
(Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Total Arus Kas dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Property dan 
Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2017). 
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Jenis penelitian yang digunakan adalah deskriptif, sedangkan pendekatan 
penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Penelitian ini 
menggunakan populasi sebanyak 50 perusahaan. Sampel yang didapat 
sebanyak 33 perusahaan dengan menggunakan metode purposive 
sampling. Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dengan studi 
dokumentasi. Jenis dan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah data sekunder yang diperoleh dari situs www.idx.co.id. Berdasarkan 
hasil yang diteliti menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 
financial distress, leverage berpengaruh terhadap financial distress, total 
arus kas berpengaruh terhadap financial distress, ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap financial distress, sedangkan secara simultan 
profitabilitas, leverage, total arus kas dan ukuran perusahaan berpengaruh 
terhadap financial distress. 
Penelitian menurut Affiah dan Muslih pada tahun 2018 (Pengaruh 
Leverage, Profitabilitas dan Good Corporate Governance Terhadap 
Financial Distress Pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di BEI 
Tahun 2012-2016). Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian 
kuantitatif. Sampel yang digunakan diambil dari perusahaan pertambangan 
yang mempublikasikan laporan keuangan yang telah diaudit. Metode 
analisis yang digunakan adalah metode regresi logistik dengan 
menggunakan software SPSS 21. Berdasarkan hasil yang diteliti 
menunjukkan bahwa secara parsial leverage, dewan komisaris independen 
dan kepemilikan konstitusional tidak berpengaruh signifikan terhadap 
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financial distress, sedangkan profitabilitas dan kepemilikan manajerial 
berpengaruh signifikan terhadap financial distress dengan arah negatif. 
Secara simultan leverage, profitabilitas, dan good corporate governance 
berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 
Tabel 2.1 
Hasil Penelitian Terdahulu 
No Nama dan 
Tahun 
Judul Hasil Perbedaan Persamaan 
1 Putri dan 
Merkusiwati  
( 2014) 
Pengaruh 
Mekanisme 
Corporate 
Governance
, Likuiditas, 
Leverage, 
dan Ukuran 
Perusahaan 
Pada 
Financial 
Distress 
Ukuran 
perusahaan 
memiliki 
pengaru negatif 
dan signifikan 
pada financial 
distress, 
sedangkan 
mekanisme 
corporate 
governance, 
likuiditas dan 
leverage tidak 
memiliki 
pengaruh 
signifikan pada 
financial distres 
Mekanisme 
corporate 
governance 
dan ukuran 
perusahaan 
Likuiditas 
dan 
leverage 
2 Widhiari dan 
Merkusiwati 
(2015) 
Pengaruh 
Rasio 
Likuiditas, 
Leverage, 
Operating 
Capacity, 
dan Sales 
Growth 
Terhadap 
Financial 
Distress 
Rasio likuiditas, 
operating 
capacity dan 
sales growth 
memiliki 
pengaruh 
negatif terhadap 
financial 
distress, 
sedangkan rasio 
leverage tidak 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress 
 
Sales 
Growth 
Likuiditas, 
leverage 
dan 
operating 
capacity 
Dilanjutkan… 
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3 Alfiah dan 
Musdholifah        
(2018) 
Pengaruh 
Corporate 
Governance
, Rasio 
Keuangan, 
Ukuran 
Perusahaan 
dan Makro 
Ekonomi 
Terhadap 
Financial 
Distress 
Profitabilitas 
dan efisiensi 
berpengaruh 
negative 
terhadap 
financial 
distress, 
sedangkan 
dewan 
komisaris, 
kepemilikan 
manajerial, 
kepemilikan 
institusional, 
komite audit, 
independen 
komisaris, 
leverage, 
likuiditas, 
ukuran 
perusahaan, 
inflasi dan 
tingkat suku 
bunga tidak 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress 
Corporate 
governance
, ukuran 
perusahaan 
dan makro 
ekonomi 
Rasio 
keuangan 
4 Ratna dan 
Marwati 
(2018) 
Analisis 
Faktor-
Faktor Yang 
Mempengar
uhi Kondisi 
Financial 
Distress 
Operating 
capacity 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap 
financial 
distress 
sedangkan 
leverage dan 
profit margin 
tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap 
financial 
distress 
 
 
Profit 
margin 
Leverage 
dan 
operating 
capacity 
          Lanjutan 
Dilanjutkan… 
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5 Christine, 
Wijaya, 
Chandra, 
Pratiwi, 
Lubis, dan 
Nasution 
(2019) 
Pengaruh 
Profitabilita
s, Leverage, 
Total Arus 
Kas dan 
Ukuran 
Perusahaan 
Terhadap 
Financial 
Distress 
Profitabilitas 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress, 
leverage 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress, total 
arus kas 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress, ukuran 
perusahaan 
tidak 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress, 
sedangkan 
secara simultan 
profitabilitas, 
leverage, total 
arus kas, dan 
ukuran 
perusahaan 
berpengaruh 
terhadap 
financial 
distress 
Total arus 
kas dan 
ukuran 
perusahaan 
Profitabilit
as dan 
leverage 
6 Affiah dan 
Muslih 
(2018) 
Pengaruh 
Leverage, 
Profitabilita
s dan Good 
Corporate 
Governance 
Terhadap 
Financial 
Distress 
Secara parsial 
leverage, dewan 
komisaris 
independen dan 
kepemilikan 
konstitusional 
tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap 
financial 
distress, 
sedangkan 
profitabilitas 
Good 
corporate 
governance 
Leverage, 
profitabilit
as 
            Lanjutan 
 
Dilanjutkan… 
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dan 
kepemilikan 
manajerial 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap 
financial 
distress dengan 
arah negatif. 
Secara simultan 
leverage, 
profitabilitas 
dan good 
corporate 
governance 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap 
financial 
distress 
 
C. Kerangka Pemikiran Konseptual 
1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 
Rasio likuiditas digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi liabilitas jangka pendeknya. Rasio ini 
membandingkan liabilitas jangka pendek dengan sumber daya jangka 
pendek (atau lancar) yang tersedia untuk memenuhi liabilitas tersebut 
(Horne dan Wachowicz, 2012: 167). Mempertahankan tingkat 
likuiditas merupakan salah satu hal penting yang harus dilakukan oleh 
sebuah perusahaan, karena jika perusahaan mempertahankan 
likuiditasnya maka perusahaan tersebut bisa mendapatkan kepercayaan 
dari pihak internal maupun eksternal. Jika suatu perusahaan mengalami 
masalah dalam likuiditas maka sangat memungkinkan perusahaan 
              Lanjutan 
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tersebut mulai memasuki masa kesulitan keuangan (financial distress), 
dan jika kondisi kesulitan tersebut tidak cepat diatasi maka ini bisa 
berakibat kebangkrutan usaha (bankruptcy) (Fahmi, 2018: 53). 
2. Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 
Menurut Hanafi (2014: 40) Rasio leverage mengukur kemampuan 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Perusahaan yang 
tidak solvabel adalah perusahaan yang total utangnya lebih besar 
dibandingkan dengan total asetnya. Dengan analisis rasio leverage, 
perusahaan akan mengetahui beberapa hal berkaitan dengan 
penggunaan modal sendiri dan modal pinjaman serta mengetahui rasio 
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya. Setelah 
diketahui, manajer keuangan dapat mengambil kebijakan yang 
dianggap perlu guna menyeimbangkan penggunaan modal. Akhirnya, 
dari rasio ini kinerja manajemen selama ini akan terlihat apakah sesuai 
tujuan perusahaan atau tidak (Kasmir, 2018: 155). Sehingga bisa 
dikatakan, jika leverage perusahaan itu tinggi maka dapat 
menyebabkan kondisi terjadinya financial distress itu juga semakin 
tinggi. 
3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan (profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset, dan modal 
saham tertentu (Hanafi, 2014: 42). Selain itu, rasio ini juga bertujuan 
untuk mengukur tingkat efektifitas manajemen dalam menjalankan 
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operasional perusahaan. Berdasarkan rasio profitabilitas, jika semakin 
tinggi nilai rasio maka menunjukkan semakin baik pula manajemen 
dalam mengelola perusahaan. Nilai yang tinggi ini dapat ditunjukkan 
dengan tingkat laba dan efisiensi perusahaan yang baik, selain itu juga 
bisa dilihat dari tingkat pendapatan dan arus kas. Menurut Kristanti 
(2019: 20) perusahaan yang memiliki keuntungan yang besar pasti 
akan terhindar dari masalah kesulitan keuangan.  
4. Pengaruh Operating Capacity Terhadap Financial Distress 
Menurut Prastowo (2015: 84) operating capacity mengukur 
aktivitas aktiva dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
penjualan melalui penggunaan aktiva tersebut. Sedangkan menurut 
kamus Bank Indonesia rasio ini digunakan untuk mengukur 
kemampuan asset perusahaan untuk memperoleh pendapatan. Rasio ini 
juga mengukur seberapa efisien aktiva tersebut telah dimanfaatkan 
untuk memperoleh penghasilan. Rasio ini sering disebut dengan Rasio 
Perputaran Total Aktiva (Total Asset Turnover), yang dapat dihitung 
dengan cara penjualan dibagi aktiva rata-rata. Semakin cepat asset 
perusahaan berputar maka pendapatan perusahaan tersebut semakin 
besar.  
5. Pengaruh Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, dan Operating Capacity 
Secara Simultan Terhadap Financial Distress 
Hubungan likuiditas terhadap financial distress adalah dengan 
diproksikan dengan current ratio yaitu menggambarkan proporsi 
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aktiva lancar dibandingkan dengan utang lancar. Jika perusahaan tidak 
dapat membayar hutang lancarnya maka perusahaan tersebut dapat 
diakatakan tidak likuid, artinya apabila suatu perusahaan tidak likuid 
maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distress akan 
semakin tinggi.  
Leverage menunjukkan seberapa hutang perusahaan jika 
dibandingkan dengan modal yang dimiliki perusahaan. penggunaan 
hutang yang terlalu tinggi bisa membuat perusahaan cenderung 
mengalami financial distress karena terbebani dengan bunga yang 
cukup besar, tetapi apabila hutang tersebut dikelola dengan baik maka 
penggunaan hutang tersebut bisa memberikan keuntungan bagi 
perusahaan. 
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba. pemanfaatkan 
aktiva yang kurang baik akan menyebabkan laba yang diperoleh 
perusahaan tidak maksimal bahkan bisa menurun sehingga akan 
membuat perusahaan mengalami financial distress, tetapi apabila 
perusahaan dapat memanfaatkan aktivanya dengan baik maka akan 
menghasilkan laba yang cukup besar dan bisa membuat perusahaan 
terhindar dari kondisi financial distress. 
Sedangkan hubungan operating capacity dengan financial distress 
adalah apabila nilai operating capacity tinggi maka akan membuat 
perusahaan terhindar dari financial distress. Operating capacity 
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menunjukkan pemanfaatan aktiva yang baik akan mengoptimalkan 
penjualan perusahaan, dari penjualan yang diperoleh perusahaan akan 
membuat nilai rasio ini tinggi sehingga terjadinya financial distress 
pada perusahaan dapat dihindari. Dengan demikian, likuiditas, 
leverage, profitabilitas, dan operating capacity secara simultan 
berpengaruh terhadap financial distress. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 2.1 
Kerangka Pemikiran Penelitian 
 
 
D. Hipotesis 
Hipotesis adalah jawaban sementara karena masih menjadi praduga 
seorang peneliti yang perlu diuji kebenarannya melalui penelitian dengan 
menggunakan data-data. Menurut Subagyo dan Djarwanto (2011: 159) 
Likuiditas (X1) 
Leverage (X2) 
Profitabilitas 
(X3) 
Operating 
Capacity (X4) 
Financial 
Distress (Y) 
H1 
H2 
H4 
H3 
H5 
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hipotesis adalah pernyataan mengenai sesuatu hal yang harus diuji 
kebenarannya. Hipotesis dalam penelitian ini yang dirumuskan penulis 
adalah sebagai berikut: 
H1 :  Likuiditas berpengaruh terhadap financial distress 
H2 :  Leverage berpengaruh terhadap financial distress 
H3 :  Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress 
H4 :  Operating capacity berpengaruh terhadap financial distress 
H5 : Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, dan Operating Capacity     
berpengaruh secara simultan terhadap financial distress 
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BAB III 
METODE PENELITIAN  
A. Jenis Penelitian 
Berdasarkan sifatnya, penelitian ini merupakan penelitian 
kuantitatif, yaitu penelitian yang dinyatakan atau diukur dengan 
menggunakan angka (Suliyanto, 2018: 125). Jenis penelitian ini termasuk 
ke dalam penelitian korelasi yaitu yang bertujuan untuk mengetahui 
hubungan antar dua variabel atau lebih. Penelitian korelasi dilakukan 
untuk mengetahui apakah variabel independen (likuiditas, leverage, 
profitabilitas, dan operating capacity) mempunyai pengaruh terhadap 
variabel dependen (financial distress). 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Menurut Wiley dan Sons (2017: 53) populasi adalah kelompok 
orang, kejadian atau, hal-hal menarik dimana peneliti ingin membuat 
opini (berdasarkan statistik sampel). Populasi mengacu pada 
keseluruhan kelompok orang kejadian, atau hal-hal menarik yang ingin 
peneliti investigasi. Sedangkan menurut KBBI populasi adalah 
kumpulan individu sejenis yang berada pada wilayah tertentu dan pada 
waktu yang tertentu pula. Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2015-2019 yang jumlahnya ada 50 perusahaan. 
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2. Sampel 
Menurut Wiley dan Sons (2017: 54) sampel (sample) adalah 
sebagian dari populasi. Sampel terdiri atas sejumlah anggota yang 
dipilih dari populasi. Dengan kata lain, beberapa, namun tidak semua, 
elemen populasi membentuk sampel. Penelitian ini menggunakan 
metode purposive sampling dalam pengambilan sampelnya. Kriteria 
sampel yang telah ditentukan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut : 
a. Perusahaan pertambangan yang terus terdaftar di BEI selama 
periode 2015-2019 
b. Perusahaan pertambangan yang mempublikasikan laporan 
keuangan tahunan secara lengkap dari tahun 2015-2019 
c. Perusahaan pertambangan yang menyediakan semua data-data 
yang terkait dengan variabel-variabel penelitian dari tahun 2015-
2019 
d. Perusahaan pertambangan yang mata uangnya disajikan dalam 
rupiah 
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Tabel 3.1 
Penentuan Sampel Penelitian 
No Kriteria Jumlah 
1. Perusahaan pertambangan yang terus terdaftar di 
BEI selama periode 2015-2019 
50 
2. Perusahaan pertambangan yang mempublikasikan 
laporan keuangan tahunan secara lengkap dari 
tahun 2015-2019 
31 
3. Perusahaan pertambangan yang menyediakan 
semua data-data yang terkait dengan variabel-
variabel penelitian dari tahun 2015-2019 
28 
4. Perusahaan pertambangan yang mata uangnya 
disajikan dalam rupiah 
8 
Jumlah Sampel Perusahaan 8 
Total Sampel Selama Periode Tahun 2015-2019 40 
       Sumber: www.idx.co.id 
 
  Berdasarkan kriteria pengambilan sampel dengan metode 
purposive sampling diatas, maka perusahaan yang menjadi fokus 
penelitian sebanyak 8 peusahaan dengan periode penelitian selama 5 
tahun yaitu, 2015, 2016, 2017, 2018, dan 2019. Berikut ini adalah 
daftar nama perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI yang 
menjadi sampel dalam penelitian ini adalah: 
 
Tabel 3.2 
Tabel Sampel Penelitian 
No Kode Nama Perusahaan 
1. ANTM Aneka Tambang Tbk 
2. CITA Cita Mineral Investindo Tbk 
3. ELSA Elnusa Tbk 
4. MITI Mitra Investindo Tbk 
5. PTBA Bukit Asam Tbk 
6. RUIS Radiant Utama Interinsco Tbk 
7. SMMT Golden Eagle Energy Tbk 
8. TINS Timah Tbk 
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C. Definisi Konseptual dan Operasionalisasi Variabel 
1. Variabel Dependen 
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
financial distress. Menurut Kristanti (2019: 3) kesulitan keuangan 
(financial distress) merupakan suatu situasi ketika sebuah perusahaan 
tidak mampu memenuhi kewajibannya.. 
Financial distress dapat diprediksi dengan menggunakan Analisis 
Diskriminan Multivariat. Menurut Kristanti (2019: 45) teknik statistik 
multivariate ini digunakan untuk memprediksi dan mengestimasi 
kegagalan perusahaan yang dikenal dengan model “Z-score Model”. 
Pengukuran financial distress menggunakan rumus sebagai berikut: 
Z’ = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 
Keterangan: 
Z = Overall Indeks 
X1 = Working Capital/Total Asets 
X2 = Retained Earnings/Total Asets 
X3 = Earnings Before Interest and Taxes/ Total Asets 
X4 = Books Value Of Equity/Total Liabilities 
Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut dapat didasarkan pada 
nilai Z-score model Altman sebagai berikut: 
a. Jika nilai Z < 1,1 maka perusahaan yang mengalami financial 
distress 
62 
 
 
 
b. Jika nilai 1,1 < Z < 2,6 maka termasuk grey area (tidak dapat 
ditentukan apakah perusahaan tergolong sehat atau mengalami 
financial distress 
c. Jika nilai Z > 2,6 maka termasuk perusahaan yang tidak mengalami 
financial distress 
2. Variabel Independen 
a. Likuiditas 
Menurut Prastowo (2015: 70) rasio likuiditas mengukur 
kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya. Ada dua faktor yang membuat perusahaan tidak 
mampu dalam membayar kewajiban jangka pendeknya. Pertama, 
perusahaan tidak memiliki dana untuk memenuhi utang-utangnya. 
Atau kedua, perusahaan memiliki dana namun pada saat jatuh 
tempo dana tersebut sudah digunakan untuk keperluan lain 
sehingga perusahaan membutuhkan waktu untuk memenuhi 
kewajibannya. 
Rasio likuiditas dapat diukur menggunakan current ratio 
yaitu untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada 
saat ditagih. Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang 
ada untuk menutupi kewajiban jangka pendek saat jatuh tempo. 
Rumus CR menurut menurut  Kasmir (2018: 135) adalah sebagai 
berikut: 
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Current ratio (CR) =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 
Keterangan :  
Current Assets = Aktiva Lancar 
Current Liabilities = Utang Lancar 
b. Leverage/Solvabilitas  
Menurut Riyanto (2010: 32) solvabilitas suatu perusahaan 
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala 
kewajiban finansialnya apabila sekiranya perusahaan tersebut pada 
saat itu dilikuidasikan. Manajer keuangan harus pintar dalam 
mengelola rasio solvabilitas sehingga pada saat dibutuhkan dana 
tersebut selalu tersedia. Dengan begitu, risiko yang dihadapi pun 
akan terbilang kecil. 
Rasio solvabilitas dapat diukur menggunakan debt to equity 
ratio yaitu rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan 
ekuitas. Rasio ini berguna untuk megetahui jumlah dana yang 
disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. 
Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap 
rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. 
Rumus DER menurut Kasmir (2018: 158) adalah sebagai berikut: 
Debt to Equity Ratio =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
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Keterangan : 
Total Debt = Total Utang 
Total Equity = Total Modal 
c. Profitabilitas 
Menurut Sudana (2015: 25) rasio profitabilitas mengukur 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan 
menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti 
aktiva, modal atau penjualan perusahaan. Apabila perusahaan 
memperoleh laba yang maksimal sesuai dengan apa yang 
diharapkan maka perusahaan dapat mensejahterakan pemilik dan 
karyawan, selain itu, perusahaan dapat meningkatkan kualitas 
produk dan melakukan investasi baru. Maka dari itu, manajemen 
perusahaan dituntut harus bisa memaksimalkan target sesuai 
dengan yang diharapkan. 
Rasio profitabilitas dapat diukur menggunakan Return on 
Asset (ROA) yaitu mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba. Dengan kata 
lain, rasio ini mengukur tingkat kembalian investasi yang telah 
dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan seluruh dana 
(aktiva) yang dimilikinya. Rasio ini dapat diperbandingkan dengan 
tingkat bunga bank yang berlaku. 
Rumus ROA menurut Prastowo (2015: 81)) adalah sebagai berikut: 
Return on Asset (ROA) =   
Laba setelah pajak
Total assets
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Keterangan : 
Laba Setelah Pajak = Laba Bersih 
Total Assets = Total Aktiva 
d. Operating Capacity 
Operating capacity disebut juga perputaran total aktiva 
(Total Aset Turnover) yaitu mengukur efektivitas penggunaan 
seluruh aktiva dalam menghasilkan penjualan, dan semakin besar 
rasio ini berarti semakin efektif pengelolaan seluruh aktiva yang 
dimiliki perusahaan (Sudana, 2015: 25). Dapat dikatakan bahwa 
rasio ini menunjukkan seberapa efisien aktiva yang telah 
digunakan untuk memperoleh penghasilan. 
Rasio ini dapat diukur dengan cara penjualan dibagi aktiva 
rata-rata. Total asset turnover merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki 
perusahaan. 
Rumus Operating capacity menurut Prastowo (2015: 84) adalah 
sebagai berikut: 
Perputaran total aktiva =  
Penjualan
Total Aktiva
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Tabel 3.3 
Definisi Operasional Variabel 
Variabel Dimensi Indikator Skala Sumber 
Financial 
Distress 
Model 
Altman        
Z-score 
Z’ = 6,56X1+3,26X2+    
6,72X3+1,05X4 
Rasio Kristanti 
(2019:45) 
Likuiditas Current 
Ratio 
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 
Rasio Kasmir 
(2018:135) 
Leverage Debt to 
Equity 
Ratio 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 
Rasio Kasmir 
(2018:158) 
Profitabilitas Return on 
Asset 
Laba setelah pajak
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 
Rasio Prastowo 
(2015:81) 
Operating 
Capacity 
Total Asset 
Turnover 
Penjualan
Total aktiva
 
Rasio Prastowo 
(2015:84) 
 
D. Metode Pengumpulan Data 
Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini adalah dengan 
menggunakan metode : 
a. Metode penelitian kuantitatif, menurut Suliyanto (2018: 20), penelitian 
kuantitatif adalah penelitian yang didasarkan pada data kuantitatif 
dimana data kuantitatif adalah data yang berbentuk angka atau 
bilangan. 
b. Metode dokumentasi, berupa data laporan tahunan masing-masing 
perusahaan dalam bentuk file dokumen yang diperoleh dari 
www.idx.co.id maupun web masing-masing perusahaan. 
c. Metode kepustakaan, data yang diambil dari jurnal-jurnal yang 
berkaitan dengan judul penelitian, buku-buku, serta penelitian yang 
sejenis. 
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E. Metode Analisis Data 
1. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah bagian dari statistika yang mempelajari 
bagaimana mengumpulkan data, menyajikan dalam bentuk yang lebih 
mudah (Subagyo dan Djarwanto, 2011: 1). Data statistik deskriptif 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah : nilai rata-rata sampel 
(mean), nilai maksimum, nilai minimum dan nilai standar deviasi (δ). 
2. Statistik Induktif 
Statistik induktif adalah bagian statistika yang membahas analisis 
dan penyimpulan dari hasil analisis ini. Kesimpulan dibuat 
berdasarkan hasil analisis yang dilakukan terhadap data yang sudah 
terkumpul (Subagyo dan Djarwanto, 2011: 2). Data statistik induktif 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah : uji asumsi klasik, analisis 
regresi berganda, uji hipotesis t, dan koefisien determinasi. 
a. Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Menurut Ghozali (2016: 154) uji normalitas bertujuan 
untuk menguji apakah dalam model regresi variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji 
normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji 
Kolmogorov Smirnov. Penerapannya adalah jika signifikansi < 
0,05 maka artinya data tersebut tidak normal, sedangkan jika 
signifikansi > 0,05 artinya data tersebut normal. 
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2. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi di antara variabel independen (Ghozali, 2016: 103). 
Adapun dasar pengambilan keputusan pada uji multikolinieritas 
dengan Tolerance dan VIF. Keputusan dengan tolerance yaitu 
jika nilai tolerance > 0,10 maka tidak terjadi multikolinieritas, 
sedangkan jika nilai tolerance < 0,10 maka terjadi 
multikolinieritas dalam model regresi. Keputusan dengan VIF 
yaitu jika nilai VIF < 10 maka tidak terjadi multikolinieritas, 
sedangkan jika nilai VIF > 10 maka terjadi multikolinieritas 
dalam model regresi. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Menurut Ghozali (2016: 134) Uji Heteroskedastisitas 
bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Jika variance dari residul satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka disebut 
Homokedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. 
Model regresi yang baik adalah yang Homokedastisitas atau 
tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
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Uji heterokedastisitas dapat dilakukan dengan cara melihat 
grafik plot antara nilai prediksi variabel terikat (dependen) 
yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. Deteksi ada 
tidaknya heterokedastisitas dapat dilakukan dengan melihat 
adanya pola tertentu pada grafik scatterplot antara SRESID dan 
ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah diprediksi, dan 
sumbu X adalah residual (Y prediksi - Y sesungguhnya) yang 
telah di-studentized. Dengan dasar analisis sebagai berikut : 
1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada 
membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, 
melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan 
telah terjadi heteroskedastisitas. 
2. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar 
diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak 
terjadi heteroskedastisitas. 
4. Uji Autokorelasi 
Menurut Ghozali (2016: 107) uji autokorelasi bertujuan 
menguji apakah dalam model regresi linier ada korelasi antara 
kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi 
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Dalam 
keperluan uji autokorelasi penelitian ini menggunakan uji 
Durbin-Watson (DW test). Dasar pengambilan keputusannya 
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adalah jika nilai d terletak antara dU dan (4-dU) maka tidak 
terjadi gejala autokorelasi.  
b. Analisis Regresi Berganda 
Menurut Subagyo dan Djarwanto (2011: 270) analisis 
regresi berganda adalah hubungan lebih dari dua variabel untuk 
membuat prediksi (ramalan) tentang besarnya nilai Y (variabel 
dependen) berdasarkan nilai X tertentu (variabel independen). 
Ramalan (prediksi) tersebut akan menjadi lebih baik apabila tidak 
hanya memperhatikan satu variabel yang mempengaruhi (variabel 
indepnden). Penelitian ini menjelaskan hubungan variabel 
likuiditas, leverage, profitabilitas dan operating capacity terhadap 
variabel financial distress. 
Bentuk persamaan regresi linear berganda adalah sebagai 
berikut: 
FD = a+𝑏1𝑙𝑖𝑞+𝑏2𝑙𝑒𝑣+𝑏3𝑝𝑟𝑜𝑓+𝑏4𝑜𝑝𝑐𝑎 + 𝑒 
Keterangan : 
Y = Financial distress  a = Konstanta 
X1 = Likuiditas  b1;b2;b3 = Koefisien regresi 
X2 = Leverage   e = error 
X3 = Profitabilitas 
X4 = Operating capacity 
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c. Uji Hipotesis t (Secara Parsial) 
Menurut Ghozali (2016: 97) uji statistik t menunjukkan 
seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas/independen secara 
individual dalam menerangkan variabel-variabel dependen. 
Langkah-langkah dalam menentukan uji t: 
1. Menentukan Formulasi Hipotesis 
a) Formulasi Hipotesis 1 
Ho : β1 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh likuiditas 
terhadap financial distress 
Ha :  β1 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh likuiditas terhadap 
financial distress 
b) Formulasi Hipotesis 2 
Ho : β2 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh leverage 
terhadap financial distress 
Ha : β2 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh leverage terhadap 
financial distress 
c) Formulasi Hipotesis 3 
Ho : β3 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh profitabilitas 
terhadap financial distress 
Ha : β3 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh profitabilitas 
terhadap financial distress 
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d) Formulasi Hipotesis 4 
Ho : β4 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh operating 
capacity terhadap financial distress 
Ha : β4 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh operating capacity 
terhadap financial distress 
2. Level of Significance (α) 
Tingkat signifikansi sebesar α = 5% 
3. Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila = −ttabel ≤ thitung ≤ ttabel 
Ho ditolak apabila = thitung < −ttabel atau thitung > ttabel 
4. Pengujian Hipotesis 
t hitung = 
𝑏−𝛽
𝑆𝑏
 
keterangan : 
b = Nilai parameter 
Sb = Standar error dari b 
5. Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
d. Uji Hipotesis F (Secara Simultan) 
Uji F berfungsi untuk mengetahui secara bersama-sama 
pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat. Pada dasarnya, 
uji F menunjukkan apakah semua variabel bebas (independen) 
yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara 
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bersama-sama terhadap variabel terikat (dependen). Langkah-
langkah dalam menentukan uji F : 
1. Formulasi Hipotesis 
Hipotesis statistik yang akan diuji dapat diformulasikan: 
Ho : β1, β2, β3, β4 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh 
likuiditas, leverage, profitabilitas, dan 
operating capacity secara simultan 
terhadap financial distress  
Ha : β1, β2, β3, β4 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh likuiditas, 
leverage, profitabilitas, dan operating 
capacity secara simultan terhadap 
financial distess 
2. Level of Significance (α) 
Untuk menguji signifikansi dari koefisien korelasi yang 
diperoleh, akan digunakan uji F pihak kanan dengan 
menggunakan tingkat signifikan sebesar 95% atau α=5% (0,05)  
3. Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila = F hitung ≤ F tabel 
Ho ditolak apabila   = F hitung ≥ F tabel 
4. Pengujian Hipotesis 
F hitung = 
𝐽𝐾𝑟𝑒𝑔/k
𝐽𝐾𝑟𝑒𝑠/(n−k−1)
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Keterangan : 
JKreg = Jumlah kuadrat regresi 
JKres = Jumlah kuadrat residu 
k  = Jumlah variabel bebas 
n  = Jumlah sampel 
5. Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
e. Koefisien Determinasi 
Menurut Ghozali (2016: 95) Koefisien determinasi 
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan 
variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah 
antara nol dan satu. Nilai 𝑅2 yang kecil berarti kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel 
dependen amat terbatas.  
Dalam kenyataan nilai adjusted 𝑅2 dapat bernilai negatif, 
walaupun yang dikehendaki harus bernilai positif. Menurut 
Gujarati (dalam Ghozali, 2016: 96) jika dalam uji empiris didapat 
nilai adjusted 𝑅2 negatif, maka nilai adjusted 𝑅2 dianggap bernilai 
0. Secara matematis jika nilai 𝑅2 = 1, maka adjusted 𝑅2 = 𝑅2 = 1 
sedangkan jika nilai 𝑅2 = 0, maka adjusted 𝑅2 = (1-k)/(n-k). Jika 
k>1, maka adjusted 𝑅2 akan bernilai negatif. 
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BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum  
1. Gambaran Umum Bursa Efek Indonesia 
a. Sejarah 
Bursa efek atau pasar modal sebelum digabungkan bernama Bursa 
Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES), kemudian pada 
tanggal 30 November 2007 BEJ dan BES digabungkan dan berubah 
nama menjadi Bursa Efek Indonesia. Bursa efek berdiri sejak tahun 
1912 di Batavia pada zaman kolonial Belanda. Bursa efek pada saat itu 
didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan 
pemerintah kolonial atau VOC. Namun pada saat itu, perkembangan 
dan pertumbuhan bursa efek tidak berjalan dengan mulus karena 
disebabkan oleh banyak faktor.  
Dengan adanya banyak faktor tersebut membuat bursa efek harus 
tutup dan buka kembali secara terus-menerus. Faktor ini meliputi: 
terjadinya Perang Dnia I pada tahun 1914-1918, Perang Dunia II,  
perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada pemerintah 
Republik Indonesia, serta berbagai kondisi lainnya yang menyebabkan 
bursa efek tidak dapat beroperasi seperti yang diharapkan. Kemudian 
pada tahun 1956-1977 perdagangan di bursa efek harus vakum. 
Bursa efek diresmikan kembali oleh presiden Soeharto pada 
tanggal 10 Agustus 1977, Pengaktifan kembali pasar modal ini juga 
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ditandai dengan go public PT Semen Cibinong sebagai emiten 
pertama. Setelah diresmikan kembali bursa efek masih belum bisa 
berjalan sebagaimana mestinya, dan seiring berjalannya waktu dengan 
berbagai dukungan yang dilakukan oleh pemerintah akhirnya bursa 
efek semakin tumbuh dan berkembang hingga saat ini. 
Secara singkat, perkembangan Bursa Efek Indonesia dari tahun ke 
tahun yaitu sebagai berikut: 
Desember 1912 Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di 
Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda 
1914 - 1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang 
Dunia I 
1925 - 1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali 
bersama dengan Bursa Efek di Semarang 
dan Surabaya 
Awal 1939 Bursa Efek di Semarang dan Surabaya 
ditutup karena isu politik (Perang Dunia II) 
1942 - 1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali 
selama Perang Dunia II Pada 1956, 
dilaksanakan program nasionalisasi 
perusahaan Belanda. Bursa Efek semakin 
tidak aktif 
1956 - 1977  Perdagangan di Bursa Efek vakum 
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10 Agustus 1977 Bursa Efek diresmikan kembali oleh 
Presiden Soeharto. BEJ dijalankan dibawah 
BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). 
Pengaktifan kembali pasar modal ini juga 
ditandai dengan go public PT Semen 
Cibinong sebagai emiten pertama 
1977 - 1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. 
Jumlah emiten hingga 1987 baru mencapai 
24 emiten. Masyarakat lebih memilih 
instrumen perbankan dibandingkan 
instrumen Pasar Modal 
1987 Diluncurkan Paket Desember 1987 
(PAKDES 87) yang memberikan 
kemudahan bagi perusahaan untuk 
melakukan Penawaran Umum dan investor 
asing menanamkan modal di Indonesia 
1988 - 1990 Paket deregulasi dibidang Perbankan dan 
Pasar Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka 
untuk asing. Aktivitas bursa terlihat 
meningkat  
2 Juni 1988 Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai 
beroperasi dan dikelola oleh Persatuan 
Perdagangan Uang dan Efek (PPUE), 
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sedangkan organisasinya terdiri dari broker 
dan dealer 
Desember 1988 Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 
88 (PAKDES 88) yang memberikan 
kemudahan perusahaan untuk go public dan 
beberapa kebijakan lain yang positif bagi 
pertumbuhan pasar modal  
16 Juni 1989 Bursa Efek Surabaya (BES) mulai 
beroperasi dan dikelola oleh Perseroan 
Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek 
Surabaya  
13 Juli 1992 Bursa Efek Jakarta (BEJ) resmi menjadi 
perusahaan swasta (swastanisasi). 
BAPEPAM berubah menjadi Badan 
Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini 
diperingati sebagai HUT BEJ  
21 Desember 1993 PT Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO) 
didirikan  
22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ 
dilaksanakan dengan sistem komputer JATS 
(Jakarta Automated Trading Systems)  
10 November 1995 Pemerintah mengeluarkan Undang-Undang 
Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. 
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Undang-Undang ini mulai diberlakukan 
mulai Januari 1996  
1995 Bursa Paralel Indonesia merger dengan 
Bursa Efek Surabaya  
6 Agustus 1996 Kliring Penjaminan Efek Indonesia (KPEI) 
didirikan  
23 Desember 1997 Kustodian Sentra Efek Indonesia (KSEI) 
didirikan  
21 Juli 2000 Sistem Perdagangan Tanpa Warkat 
(scripless trading) mulai diaplikasikan di 
pasar modal Indonesia  
28 Maret 2002 Bursa Efek Jakarta (BEJ) mulai 
mengaplikasikan sistem perdagangan jarak 
jauh (remote trading)  
9 September 2002 Perubahan transaksi T+4 menjadi T+3 
selesai  
6 Oktober 2004  Stock Option rilis  
30 November 2007 Bursa Efek Surabaya (BES) dan Bursa Efek 
Jakarta (BEJ) digabungkan dan berubah 
nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI)  
8 Oktober 2008  Suspensi Perdagangan diberlakukan  
2 Maret 2009 Peluncuran Sistem Perdagangan Baru PT 
Bursa Efek Indonesia: JATS-NextG  
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10 Agustus 2009 Penilai Harga Efek Indonesia (PHEI) 
didirikan  
Agustus 2011 PT Indonesian Capital Market Electronic 
Library (ICaMEL) didirikan  
Januari 2012  Otoritas Jasa Keuangan (OJK) didirikan  
Desember 2012 Securities Investor Protection Fund (SIPF) 
dibentuk  
2012 Prinsip Syariah dan Mekanisme 
Perdagangan Syariah diluncurkan  
2 Januari 2013 Jam perdagangan diperbaharui  
6 Januari 2014 Lot Size dan Tick Price disesuaikan kembali  
10 November 2015 TICMI bergabung dengan ICaMEL  
12 November 2015 Kampanye ‘Yuk Nabung Saham’ launching 
2015 LQ-45 Index Futures diresmikan  
18 April 2016 IDX Channel diluncurkan   
2 Mei 2016 Tick Size disesuaikan kembali  
Tahun 2016 Batas Autorejection disesuaikan kembali. 
Selain itu, pada tahun 2016, BEI turut ikut 
menyukseskan kegiatan Amnesti Pajak serta 
diresmikannya Go Public Information 
Center  
6 Februari 2017 Relaksasi marjin  
23 Maret 2017 IDX Incubator diresmikan  
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2017 Indonesia Securities Fund diresmikan  
7 Mei 2018 Sistem Perdagangan dan New Data Center 
diperbaharui  
26 November 2018 Launching Penyelesaian Transaksi T+2 (T+2 
Settlement)  
27 Desember 2018 Terdapat penambahan Tampilan Informasi 
Notasi Khusus pada kode Perusahaan 
Tercatat 
b. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
1. Visi 
Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
2. Misi 
Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten, 
melalui pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, penciptaan 
nilai tambah, efisiensi biaya serta penerapan good governance.  
2. Gambaran Umum Perusahaan Sampel 
Perusahaan sampel yang dipilih dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
a. PT. Aneka Tambang Tbk 
1. Sejarah 
PT. Aneka Tambang Tbk (ANTM) didirikan pada tanggal 5 
Juli 1968, kantor pusat perusahaan ini berlokasi di Gedung Aneka 
Tambang, Jl. Letjen T.B. Simatupang No. 1, Lingkar Selatan, 
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Tanjung Barat, Jakarta, Indonesia. PT. Aneka Tambang Tbk 
merupakan perusahaan logam dan pertambangan terdiversifikasi 
dan terpadu vertikal yang berbasis di Indonesia. Perusahaan ini 
bergerak dibidang eksplorasi, eksploitasi, pengolahan, pemurnian, 
dan pemasaran bijih nikel, feronikel, emas, perak, bauksit, batu 
bara, serta logam mulia lainnya. Segmen bisnisnya diklasifikasikan 
ke dalam segmen nikel, emas, dan segmen pemurnian serta segmen 
pengoperasian lainnya. Asia Pacific Nickel Pty Ltd, PT Indonesia 
Coal Resources, PT Antam Resourcindo, dan PT Mega Citra 
Utama merupakan anak perusahaan dari PT. Aneka Tambang Tbk. 
2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Menjadi korporasi global terkemuka melalui diversifikasi dan 
integrasi usaha berbasis sumber daya alam. 
b) Misi 
1. Menghasilkan produk-produk berkualitas dengan 
memaksimalkan nilai tambah melalui praktik-praktik 
industri terbaik dan operasional yang unggul. 
2. Mengoptimalkan sumber daya dengan mengutamakan 
keberlanjutan, keselamatan kerja dan kelestarian 
lingkungan. 
3. Memaksimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham 
dan pemangku kepentingan. 
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4. Meningkatkan kompetensi dan kesejahteraan karyawan 
serta kemandirian ekonomi masyarakat di sekitar wilayah 
operasi. 
b. PT. Cita Mineral Investindo Tbk 
1. Sejarah 
PT. Cita Mineral Investindo Tbk (CITA) didirikan pada tanggal 
27 Juni 1992, pada saat itu bernama PT Cipta Panelutama. Gedung 
Bank Panin Senayan, Lantai 2, Jl. Jendral Sudirman, Kav. 1, 
Gelora, Tanah Abang, Jakarta Pusat 10270-Indonesia merupakan 
lokasi kantor pusat dari perusahaan ini. PT. Cita Mineral 
Investindo Tbk mulai beroperasi secara komersial sejak Juli 1992. 
Pada pertengahan 2007 CITA bergerak dibidang perdagangan, 
perindustrian, pertambangan, pertanian, jasa pengangkutan darat, 
perbengkelan dan pembangunan. Namun kegiatan utama CITA 
adalah dibidang investasi pertambangan. Pada tanggal 22 Februari 
2002 perusahaan ini mulai menawarkan sahamnya kepada 
masyarakat sebanyak 60.000.000 dengan nilai nominal Rp100,- per 
saham dengan harga penawaran Rp200,- per saham, dan saham-
saham terseebut tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 20 
Maret 2002. PT Harita Prima Abadi Mineral (HPAM) dan PT 
Karya Utama Tambangjaya (KUTJ)  merupakan anak perusahaan 
dari PT. Cita Mineral Investindo Tbk. 
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2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Menjadi produsen utama Bauksit dan Alumina terkemuka di 
Indonesia. 
b) Misi 
1. Mengelola sumberdaya Bauksit secara optimal. 
2. Menerapkan good mining practice. 
3. Berkomitmen untuk melakukan kebijakan K-3 (Kesehatan, 
Keselamatan Kerja) dan Lingkungan Hidup yang 
bertanggung jawab.  
4. Melakukan harmonisasi antara daya dukung lingkungan 
dan masyarakat setempat. 
5. Meningkatkan nilai bagi pemegang saham. 
c. PT. Elnusa Tbk 
1. Sejarah 
PT. Elnusa Tbk (ELSA) didirikan pada tanggal 25 Januari 
1969, pada waktu itu bernama PT. Electronika Nusantara. Kantor 
pusat ELSA beralamat di Graha Elnusa, Lantai 16, Jl. T.B. 
Simatupang, Kav. 1B, Jakarta Selatan 12560-Indonesia. PT. Elnusa 
Tbk mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1969. Kegiatan 
usaha yang dilakukan ELSA bergerak dibidang jasa, perdagangan, 
pertambangan, pembangunan, dan perindustrian. Namun kegiatan 
usaha utama yang dilakukan perusahaan ini adalah beroperasi 
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dibidang jasa hulu migas. Selain itu ELSA juga beroperasi 
dibidang penyediaan barang dan jasa termasuk penyediaan dan 
pengelolaan ruang perkantoran. Pada tanggal 25 Januari 2008 
ELSA mulai menawarkan saham-sahamnya kepada masyarakat 
sebanyak 1.460.000.000 dengan nilai nominal Rp100,- per saham 
dengan harga penawaran Rp400,- per saham, kemudian pada 
tanggal 06 Februari 2008 sahamnya dicatatkan pada Bursa Efek 
Indonesia. PT Purna Bina Nusa, PT Elnusa Fabrikasi Konstruksi, 
PT Sigma Cipta Utama, PT Elnusa Petrofin, PT Elnusa-cggveritas 
Seismic, PT Elnusa Patra Retail, PT Patra Nusa Data, PT Elnusa 
Trans Samudera merupakan anak perusahaan dari PT. Elnusa Tbk. 
2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Perusahaan jasa energi terkemuka yang memberikan solusi 
total. 
b) Misi 
1. Meningkatkan kelangsungan bisnis yang berkelanjutan dan 
menguntungkan dalam industri energi dalam negeri dan 
internasional untuk memenuhi harapan pemegang saham. 
2. Memenuhi dan menjaga kepuasan pelanggan dengan 
memberikan Total Solution melalui sinergi, operational 
Excellence, HSSE, dan prinsip-prinsip GCG. 
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3. Meningkatkan kesejahteraan dan kesempatan untuk 
berkembang bagi karyawan.  
4. Membangun hubungan yang harmonis dan saling 
menguntungkan dengan pemerintah, mitra, dan masyarakat. 
d. PT. Mitra Investindo Tbk 
1. Sejarah 
PT. Mitra Investindo Tbk (MITI) didirikan pada tanggal 16 
September 1993, pada saat itu bernama PT Minsuco International 
Finance. Kantor pusat perusahaan ini beralamat di Gedung Menara 
Karya, Lantai 3, Jl. H.R Rasuna Said Blok X-5 Kav. 1-2, Jakarta 
Selatan 12950-Indonesia. PT. Mitra Investindo Tbk mulai 
melakukan kegiatan usahanya pada tahun 1994. Kegiatan MITI 
bergerak dibidang pertambangan, perindustrian, pertanian, 
pembangunan (pemborongan), perdagangan dan jasa. Namun 
kegiatan utamanya adalah dibidang pertambangan batu granit dan 
industri minyak dan gas bumi. Pada tanggal 20 Juni 1997 mulai 
menawarkan sahamnya kepada masyarakat sebanyak 58.800.000 
dengan nilai nominal Rp500,- per saham dengan harga penawaran 
Rp600,- per saham. Kemudian pada tanggal 16 Juli 1997 saham-
saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia. PT Mitra 
Tambang Sejahtera dan PT Energi Mitra Gemilang merupakan 
anak perusahaan dari PT. Mitra Investindo Tbk. 
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2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Menjadi perusahaan induk yang kokoh bagi pemangku 
kepentingan melalui: 
1. Pengembangan industri strategis di bidang sumber daya 
alam. 
2. Pengembangan bisnis pendukung terkait dengan kegiatan 
sumber daya alam. 
b) Misi 
1. Mengembangkan Perseroan secara berkelanjutan guna 
meningkatkan nilai tambah bagi para pemangku 
kepentingan. 
2. Memberikan layanan terbaik bagi pelanggan dan mitra 
usaha. 
3. Membangun organisasi yang kuat melalui pengembangan 
sumber daya manusia. 
e. PT. Bukit Asam Tbk 
1. Sejarah 
PT. Bukit Asam Tbk (PTBA) didirikan pada tanggal 02 Maret 
1981. Lokasi kantor pusat perusahaan ini berada di Jl. Parigi No. 1 
Tanjung Enim 31716, Sumatera Selatan. Sedangkan kantor 
korespondensinya berlokasi di Menara Kadin Indonesia Lt. 9 dan 
15, Jl. H.R. Rasuna Said X-5, Kav. 2-3, Jakarta 12950-Indonesia. 
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Perusahaan ini beroperasi dibidang industri tambang batubara yang 
meliputi kegiatan penyelidikan umum, eksplorasi, ekploitasi, 
pengolahan, pemurnian, pengangkutan dan perdagangan. 
Pemeliharaan fasilitas dermaga khusus batubara, pengoperasian 
pembangkit listrik tenaga uap dan memberikan jasa-jasa konsultasi 
dan rekayasa dalam bidang yang ada hubungannya dengan industri 
pertambangan batubara beserta hasil olahannya, dan 
pengembangan perkebunan. PTBA mulai menawarkan sahamnya 
kepada masyarakat pada tanggal 03 Desember 2002 sebanyak 
346.500.000 dengan nilai nominal Rp500,- per saham dengan 
harga penawaran Rp575,- per saham. Kemudian pada tanggal 23 
Desember 2002 saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek 
Indonesia. PT Bukit Energy Investama, Bukit Asam Prima, PT 
Bukit Multi Investama merupakan anak perusahaan dari PT. Bukit 
Asam Tbk. 
2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Menjadi perusahaan energi kelas dunia yang peduli lingkungan. 
b) Misi 
Mengelola sumber energi dengan mengembangkan 
kompentensi korporasi dan keunggulan insani untuk 
memberikan nilai tambah maksimal bagi stakeholder dan 
lingkungan. 
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f. PT. Radiant Utama Interinsco Tbk 
1. Sejarah 
PT. Radiant Utama Interinsco Tbk (RUIS) didirikan pada 
tanggal 22 Agustus 1984. Kantor pusat perusahaan ini beralamat di 
Jl. Kapten Tendean, No. 24, Mampang Prapatan, Jakarta. PT. 
Radiant Utama Interinsco Tbk memulai operasi usahanya secara 
komersial pada tahun 1984. Kegiatan yang dilakukan perusahaan 
ini bergerak dibidang pertambangan minyak dan penyedia jasa 
penunjang untuk industri minyak dan gas dari hulu sampai hilir 
seperti: jasa konstruksi, operasional dan pemeliharaan, jasa lepas 
pantai, jasa pengujian tak rusak, jasa inspeksi dan sertifikasi, dan 
jasa penunjang lainnya. RUIS mulai menawarkaan sahamnya 
kepada masyarakat pada tanggal 30 Juni 2006 sebanyak 
170.000.000 dengan nilai nominal Rp100,- per saham dengan 
harga penawaran Rp250,- per saham, dan pada tanggal 12 Juli 
2006 saham-sahamnya dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia. PT 
Supraco Indonesia dan PT Radiant Tunas Interinsco merupakan 
anak perusahaan dari PT. Radiant Utama Interinsco Tbk. 
2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Bertekad untuk menjadi Perusahaan unggul melalui insan-insan 
profesional, finansial yang tangguh, pertumbuhan 
berkelanjutan, dan kepuasan pelanggan. 
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b) Misi 
Menyelenggarakan dan mengembangkan usaha-usaha 
eksplorasi, eksploitasi, dan jasa-jasa penunjang di sektor energi 
dan sumber daya dengan inovasi teknologi, serta berkomitmen 
pada Mutu, Keselamatan, Kesehatan, dan Lindung Lingkungan 
berstandar Internasional. 
g. PT. Golden Eagle Energy Tbk 
1. Sejarah 
PT. Golden Eagle Energy Tbk (SMMT) didirikan pada tanggal 
14 Maret 1980 dengan nama PT The Green Pub. Kantor pusat 
perusahaan ini beralamat di Menara Rajawali Lantai 21, Jl. DR. Ide 
Anak Agung Gede Agung Lot #5.1, Kawasan Mega Kuningan, 
Jakarta Selatan-12950. Perusahaan ini mulai melakukan kegiatan 
usaha secara komersial pada tahun 1980. Kegiatan operasi SMMT 
bergerak dibidang pertambangan batubara dengan aktivitas 
pendukung dalam bidang jasa, perdagangan, pembangunan, 
perindustrian dan pengangkutan darat. Pada tanggal 28 Januari 
2000 perusahaan ini mulai menawarkan sahamnya kepada 
masyarakat sebanyak 5.000.000 dengan nilai nominal Rp500,- per 
saham dan harga penawaran Rp500 per saham. Kemudian saham-
saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 
29 Februari 2000. Anak perusahaan dari PT. Golden Eagle Energy 
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Tbk yaitu PT Nagamas Makmur Jaya, Putt-Putt South East Asia 
Limited, PT Rajawali Resources. 
2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Menjadi perusahaan tambang terdepan dengan pertumbuhan 
usaha yang berkelanjutan yang menciptakan nilai lebih dan 
kemakmuran. 
b) Misi 
1. Memastikan pertumbuhan usaha yang berkelanjutan 
melalui ekspansi usaha baik secara organik maupun 
anorganik. 
2. Memberikan nilai tambah yang maksimal kepada seluruh 
pemangku kepentingan. 
3.  Berkontribusi meningkatkan taraf hidup masyarakat. 
4. Mengembangkan dan mengelola operasi penambangan 
yang aman, efisien, dan turut menjaga kelestarian 
lingkungan alam. 
5. Menjalankan usaha secara bertanggung jawab dan sesuai 
dengan etika profesional dunia usaha. 
h. PT. Timah Tbk 
1. Sejarah 
PT. Timah Tbk (TINS) didirikan pada tanggal 02 Agustus 
1976. Lokasi kantor pusat perusahaan ini berada di Jl. Jenderal 
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Sudirman 51 Pangkal Pinang 33121, Bangka, Indonesia, sedangkan 
kantor korespondensinya berlokasi di Jl. Medan Merdeka Timur 
No.15 Jakarta 10110 – Indonesia. Kegiatan operasi yang dilakukan 
oleh TINS bergerak dibidang pertambangan, perindustrian, 
perdagangan, pengangkutan, dan jasa. Namun kegiatan utamanya 
adalah sebagai produsen dan eksportir logam timah, dan memiliki 
segmen usaha penambangan timah terintegrasi mulai dari kegiatan 
eksplorasi, penambangan, pengolahan hingga pemasaran. 
Perusahaan ini mulai menawarkan sahamnya kepada masyarakat 
pada tanggal 27 September 1995 sebanyak 176.155.000 saham Seri 
B dan Global Depositary Receipts (GDR) milik Perusahaan, 
sedangkan mulai tanggal 12 Oktober 2006, Perusahaan melakukan 
penghentian pencatatan atas GDR milik Perusahaan di Bursa 
Saham London. PT Timah Tbk memiliki anak perusahaan sebagai 
berikut: PT Timah Agro Manunggal, PT Timah Karya Persada, PT 
Timah Investasi Mineral. 
2. Visi dan Misi 
a) Visi 
Menjadi perusahaan pertambangan terkemuka di dunia yang 
ramah lingkungan. 
b) Misi 
1. Membangun sumber daya manusia yang tangguh, unggul 
dan bermartabat. 
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2. Melaksanakan tata kelola penambangan yang baik dan 
benar. 
3. Mengoptimalkan nilai Perusahaan dan kontribusi terhadap 
pemegang saham serta tanggung jawab sosial. 
3. Deskripsi Variabel Penelitian 
Statistik deskriptif adalah bagian dari statistika yang mempelajari 
bagaimana mengumpulkan data, menyajikan dalam bentuk yang lebih 
(Subagyo, 2005:2). Gambaran atau deskripsi suatu data dapat dilihat dari 
nilai rata-rata (mean), standard deviation, nilai maksmum dan nilai 
minimum. Berikut adalah tabel statistik deskriptif dalam penelitian ini : 
Tabel 4.1 
Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Likuiditas 40 ,21 2,59 1,3487 ,63344 
Leverage 40 -5,91 2,87 ,8797 1,23692 
Profitabilitas 40 -1,54 ,21 -,0208 ,28566 
Operating Capacity 40 ,00 1,46 ,6527 ,43926 
Financial Distress 40 3,84 20,40 13,4882 4,01626 
Valid N (listwise) 40     
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
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Tabel 4.2 
Data Financial Distress Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Nama Perusahaan 
Tahun 
2015 2016 2017 2018 2019 
PT. Aneka Tambang Tbk 13,72 19,17 18,38 13,09 13,35 
PT. Cita Mineral Investindo Tbk 11,41 7,89 13,10 10,24 8,91 
PT. Elnusa Tbk 14,52 13,13 12,71 12,20 13,65 
PT. Mitra Investindo Tbk 17,62 11,54 15,90 13,52 15,53 
PT. Bukit Asam Tbk 17,78 14,43 14,91 20,40 19,54 
PT. Radiant Utama Interinsco Tbk 18,48 14,78 13,12 12,88 13,55 
PT. Golden Eagle Energy Tbk 9,84 7,07 3,84 4,24 5,35 
PT. Timah Tbk 17,29 15,17 14,44 17,73 15,11 
Sumber : Data sekunder yang diolah (2020) 
 
a. Financial Distress 
Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif menunjukkan variabel 
financial distress pada perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar 
di BEI tahun 2015-2019 memiliki nilai minimum sebesar 3,84, 
sedangkan nilai maksimum financial distress sebesar 20,40. Nilai rata-
rata sebesar 13,4882 dengan standar deviasi sebesar 4,01626. 
             
Sumber : Hasil olah data dari Ms. Excel (2020) 
Gambar 4.1 
Perhitungan Financial Distress Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
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Berdasarkan data pada grafik diatas pada tahun 2015 variabel 
financial distress memiliki nilai terendah sebesar 9,84 yaitu pada PT. 
Golden Eagle Energy, sedangkan nilai tertinggi sebesar 17,78 yaitu 
pada PT. Bukit Asam. Untuk tahun 2016 nilai terendah diperoleh PT. 
Golden Eagle Energy yaitu sebesar 7,07 dan nilai tertinggi sebesar 
19,17 yaitu pada PT. Aneka Tambang. Tahun 2017 nilai terendah 
sebesar 3,84 oleh PT. Golden Eagle Energy, sedangkan nilai tertinggi 
sebesar 18,38 oleh PT. Aneka Tambang. Pada tahun 2018 nilai terendah 
sebesar 4,24 yaitu pada PT. Golden Eagle Energy, sedangkan nilai 
tertinggi sebesar 20,40 yaitu pada PT. Bukit Asam. Tahun 2019 nilai 
terendah pada PT. Golden Eagle Energy yaitu sebesar 5,35, sedangkan 
nilai tertinggi pada PT. Bukit Asam yaitu sebesar 19,54. 
Sedangkan untuk perusahaan dengan kategori yang mengalami 
financial distress, grey area dan tidak mengalami financial distress 
dengan menggunakan Metode Altman Z-Score pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2019 dapat di jelaskan pada tabel dan grafik dibawah ini: 
Tabel 4.3 
Data Financial Distress Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Kategori 2015 2016 2017 2018 2019 
Financial Distress 
(Z< 1,1) 0 0 0 0 0 
Grey Area 
(1,1 < Z < 2,6) 0 0 0 0 0 
Tidak Financial Distress 
(Z > 2,6) 40 40 40 40 40 
Sumber : Data sekunder yang diolah (2020) 
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Sumber : Hasil olah data dari Ms. Excel (2020) 
Gambar 4.2 
Perhitungan Financial Distress Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Dari grafik diatas menunjukkan bahwa tidak ada perusahaan Sektor 
Pertambangan yang mengalami financial distress dari tahun 2015-2019. 
Hal ini dikarenakan manajemen pada perusahaan tersebut selalu 
memperhatikan kondisi keuangan perusahaan, sehingga terjadinya 
financial distress dapat dihindari. 
b. Likuiditas 
Tabel 4.4 
Data Likuiditas Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Nama Perusahaan 
Tahun 
2015 2016 2017 2018 2019 
PT. Aneka Tambang Tbk 2,59 2,44 1,62 1,54 1,45 
PT. Cita Mineral Investindo Tbk 0,75 1,16 0,54 0,47 0,68 
PT. Elnusa Tbk 1,44 1,49 1,35 1,49 1,48 
PT. Mitra Investindo Tbk 1,86 1,70 1,24 1,80 1,13 
PT. Bukit Asam Tbk 1,54 1,66 2,46 2,38 2,49 
PT. Radiant Utama Interinsco Tbk 0,87 0,90 1,00 1,11 1,03 
PT. Golden Eagle Energy Tbk 0,76 0,27 0,21 0,33 0,61 
PT. Timah Tbk 1,82 1,71 2,06 1,49 1,03 
Sumber : Data sekunder yang diolah (2020) 
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Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif menunjukkan variabel 
likuiditas pada perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di BEI 
tahun 2015-2019 memiliki nilai minimum sebesar 0,21, sedangkan nilai 
maksimum likuiditas sebesar 2,59. Nilai rata-rata sebesar 1,3487 
dengan standar deviasi sebesar 0,63344. 
 
Sumber : Hasil olah data dari Ms. Excel (2020) 
Gambar 4.3 
Perhitungan Likuiditas Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
 
Berdasarkan data pada grafik diatas pada tahun 2015 variabel 
likuiditas memiliki nilai terendah sebesar 0,75 yaitu pada PT. Cita 
Mineral Investindo, sedangkan nilai tertinggi sebesar 2,59 yaitu pada 
PT. Aneka Tambang. Untuk tahun 2016 nilai terendah diperoleh PT. 
Golden Eagle Energy yaitu sebesar 0,27 dan nilai tertinggi sebesar 2,44 
yaitu pada PT. Aneka Tambang. Tahun 2017 nilai terendah sebesar 0,21 
oleh PT. Golden Eagle Energy, sedangkan nilai tertinggi sebesar 2,46 
oleh PT. Bukit Asam. Pada tahun 2018 nilai terendah sebesar 0,33 yaitu 
pada PT. Golden Eagle Energy, sedangkan nilai tertinggi sebesar 2,38 
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Eagle Energy yaitu sebesar 0,61, sedangkan nilai tertinggi pada PT. 
Bukit Asam yaitu sebesar 2,49. 
c. Leverage 
Tabel 4.5 
Data Leverage Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Nama Perusahaan 
Tahun 
2015 2016 2017 2018 2019 
PT. Aneka Tambang Tbk 0,66 0,63 0,62 0,69 0,67 
PT. Cita Mineral Investindo Tbk 1,16 1,83 1,93 1,18 0,92 
PT. Elnusa Tbk 0,67 0,46 0,59 0,71 0,90 
PT. Mitra Investindo Tbk 1,24 1,63 1,82 0,96 -5,91 
PT. Bukit Asam Tbk 0,82 0,76 0,59 0,49 0,42 
PT. Radiant Utama Interinsco Tbk 2,23 1,72 1,52 1,44 1,89 
PT. Golden Eagle Energy Tbk 0,79 0,67 0,73 0,70 0,49 
PT. Timah Tbk 0,73 0,69 0,96 1,32 2,87 
Sumber : Data sekunder yang diolah (2020) 
Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif menunjukkan variabel 
leverage pada perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di BEI 
tahun 2015-2019 memiliki nilai minimum sebesar -5,91, sedangkan 
nilai maksimum leverage sebesar 2,87. Nilai rata-rata sebesar 0,8797 
dengan standar deviasi sebesar 1,23692. 
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Sumber : Hasil olah data dari Ms. Excel (2020) 
Gambar 4.4 
Perhitungan Leverage Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
 
Berdasarkan data pada grafik diatas pada tahun 2015 variabel 
leverage memiliki nilai terendah sebesar 0,66 yaitu pada PT. Aneka 
Tambang, sedangkan nilai tertinggi sebesar 2,23 yaitu pada PT. Radiant 
Utama Interinsco. Untuk tahun 2016 nilai terendah diperoleh PT. 
Elnusa yaitu sebesar 0,46 dan nilai tertinggi sebesar 1,83 yaitu pada PT. 
Cita Mineral Investindo. Tahun 2017 nilai terendah sebesar 0,59 oleh 
PT. Elnusa dan PT. Bukit Asam, sedangkan nilai tertinggi sebesar 1,93 
oleh PT. Cita Mineral Investindo. Pada tahun 2018 nilai terendah 
sebesar 0,49 yaitu pada PT. Bukit Asam, sedangkan nilai tertinggi 
sebesar 1,44 yaitu pada PT. Radiant Utama Interinsco. Tahun 2019 nilai 
terendah pada PT. Mitra Investindo yaitu sebesar -5,91, sedangkan nilai 
tertinggi pada PT. Timah yaitu sebesar 2,87. 
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d. Profitabilitas 
Tabel 4.6 
Data Profitabilitas Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Nama Perusahaan 
Tahun 
2015 2016 2017 2018 2019 
PT. Aneka Tambang Tbk -0,05 0,00 0,00 0,03 0,01 
PT. Cita Mineral Investindo Tbk -0,12 -0,10 0,02 0,20 0,17 
PT. Elnusa Tbk 0,09 0,08 0,05 0,05 0,05 
PT. Mitra Investindo Tbk -0,72 -0,10 -0,10 0,05 -1,54 
PT. Bukit Asam Tbk 0,12 0,11 0,21 0,21 0,15 
PT. Radiant Utama Interinsco Tbk 0,04 0,03 0,02 0,03 0,03 
PT. Golden Eagle Energy Tbk -0,08 -0,03 0,06 0,10 0,01 
PT. Timah Tbk 0,01 0,03 0,04 0,04 -0,03 
Sumber : Data sekunder yang diolah (2020) 
Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif menunjukkan variabel 
profitabilitas pada perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di 
BEI tahun 2015-2019 memiliki nilai minimum sebesar -1,54, 
sedangkan nilai maksimum profitabilitas sebesar 0,21. Nilai rata-rata 
sebesar -0,0208 dengan standar deviasi sebesar 0,28566. 
 
Sumber : Hasil olah data dari Ms. Excel (2020) 
Gambar 4.5 
Perhitungan Profitabilitas Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
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Berdasarkan data pada grafik diatas pada tahun 2015 variabel 
profitabilitas memiliki nilai terendah sebesar -0,72 yaitu pada PT. Mitra 
Investindo, sedangkan nilai tertinggi sebesar 0,12 yaitu pada PT. Bukit 
Asam. Untuk tahun 2016 nilai terendah diperoleh PT. Cita Mineral 
Investindo dan PT. Mitra Investindo yaitu sebesar -0,10 dan nilai 
tertinggi sebesar 0,11 yaitu pada PT. Bukit Asam. Tahun 2017 nilai 
terendah sebesar -0,10 oleh PT. Mitra Investindo, sedangkan nilai 
tertinggi sebesar 0,21 oleh PT. Bukit Asam. Pada tahun 2018 nilai 
terendah sebesar 0,03 yaitu pada PT. Aneka Tambang dan PT. Radiant 
Utama Interinsco, sedangkan nilai tertinggi sebesar 0,21 yaitu pada PT. 
Bukit Asam. Tahun 2019 nilai terendah pada PT. Mitra Investindo yaitu 
sebesar -1,54, sedangkan nilai tertinggi pada PT. Cita Mineral 
Investindo yaitu sebesar 0,17. 
e. Operating Capacity 
Tabel 4.7 
Data Operating Capacity Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
Nama Perusahaan 
Tahun 
2015 2016 2017 2018 2019 
PT. Aneka Tambang Tbk 0,35 0,30 0,42 0,76 1,08 
PT. Cita Mineral Investindo Tbk 0,00 0,18 0,27 0,61 1,01 
PT. Elnusa Tbk 0,86 0,86 1,03 1,17 1,23 
PT. Mitra Investindo Tbk 0,13 0,10 0,12 0,24 0,00 
PT. Bukit Asam Tbk 0,81 0,76 0,89 0,88 0,83 
PT. Radiant Utama Interinsco Tbk 1,46 1,34 1,17 1,31 1,28 
PT. Golden Eagle Energy Tbk 0,04 0,09 0,08 0,23 0,29 
PT. Timah Tbk 0,74 0,73 0,78 0,73 0,95 
Sumber : Data sekunder yang diolah (2020) 
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Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif menunjukkan variabel 
operating capacity pada perusahaan Sektor Pertambangan yang 
terdaftar di BEI tahun 2015-2019 memiliki nilai minimum sebesar 0, 
sedangkan nilai maksimum operating capacity sebesar 1,46. Nilai rata-
rata sebesar 0,6527 dengan standar deviasi sebesar 0,43926. 
         
Sumber : Hasil olah data dari Ms. Excel (2020) 
Gambar 4.6 
Perhitungan Operating Capacity Perusahaan Pertambangan Tahun 2015-2019 
 
Berdasarkan data pada grafik diatas pada tahun 2015 variabel 
operating capacity memiliki nilai terendah sebesar 0 yaitu pada PT. 
Cita Mineral Investindo, sedangkan nilai tertinggi sebesar 1,46 yaitu 
pada PT. Radiant Utama Interinsco. Untuk tahun 2016 nilai terendah 
diperoleh PT. Golden Eagle Energy yaitu sebesar 0,09 dan nilai 
tertinggi sebesar 1,34 yaitu pada PT. Radiant Utama Interinsco. Tahun 
2017 nilai terendah sebesar 0,08 oleh PT. Golden Eagle Energy, 
sedangkan nilai tertinggi sebesar 1,17 oleh PT. Radiant Utama 
Interinsco. Pada tahun 2018 nilai terendah sebesar 0,23 yaitu pada PT. 
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Golden Eagle Energy, sedangkan nilai tertinggi sebesar 1,31 yaitu pada 
PT. Radiant Utama Interinsco. Tahun 2019 nilai terendah pada PT. 
Mitra Investindo yaitu sebesar 0, sedangkan nilai tertinggi pada PT. 
Radiant Utama Interinsco yaitu sebesar 1,28. 
B. Hasil Penelitian 
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. 
Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji 
Kolmogorov Smirnov. Penerapannya adalah jika signifikansi < 0,05 
maka artinya data tersebut tidak normal, sedangkan jika signifikansi > 
0,05 artinya data tersebut normal (Ghozali, 2016: 154).  
Tabel 4.8 
Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 40 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2,42780574 
Most Extreme Differences Absolute ,090 
Positive ,087 
Negative -,090 
Test Statistic ,090 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
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 Berdasarkan pada tabel 4.8 diatas. Hasil uji Kolmogorov-Smirnov 
Test dapat dilihat pada kolom Asymp.Sig (2-tailed) yaitu sebesar 0,200 
yang artinya lebih besar dari 0,05, berarti bahwa data telah terdistribusi 
dengan normal, sehingga kesimpulannya H0 diterima. 
b. Uji Multikolonieritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Dasar 
keputusannya adalah apabila nilai VIF < 10 dan nilai Tolerance > 
0,10. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di 
antara variabel independen (Ghozali, 2016: 103). 
Tabel 4.9 
Uji Multikolonieritas 
 
Coefficientsa 
 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 (Constant)   
Likuiditas ,946 1,057 
Leverage ,480 2,083 
Profitabilitas ,441 2,266 
Operating Capacity ,816 1,226 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
Berdasarkan tabel 4.9 diatas menunjukkan bahwa hasil dari uji 
multikolonieritas dimana variabel independen yaitu Likuiditas, 
Leverage, Profitabilitas, dan Operating Capacity dengan nilai VIF < 
10 dan nilai tolerance > 0,10 maka dapat disimpulkan bahwa tidak 
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terjadi multikolonieritas antara variabel independen dengan variabel 
dependen. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan yang lain. Uji heterokedastisitas dapat dilakukan 
dengan cara melihat grafik plot antara nilai prediksi variabel terikat 
(dependen) yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID (Ghozali, 2016: 
134). Hasil pengujian heteroskedastisitas penelitian ini diperoleh 
sebagai berikut : 
     
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
Gambar 4.7 
Grafik Hasil Uji Scatterplot 
Berdasarkan grafik scatterplot yang terdapat pada gambar 4.7 
diatas terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak diatas dan 
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dibawah angka 0 pada sumbu Y atau tidak membentuk pola tertentu 
yang teratur. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas, sehingga dapat dikatakan model regresi ini baik. 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi 
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi (Ghozali, 2016: 
107). 
Tabel 4.10 
Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,797a ,635 ,593 2,56279 1,918 
a. Predictors: (Constant), Operating Capacity, Likuiditas, Leverage, Profitabilitas 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
 
Berdasarkan data pada tabel 4.10 diatas yang mana dengan 
menggunakan jumlah sampel (n) sebanyak 40 dan jumlah variabel 
bebas sebanyak 4 variabel. Apabila nilai d terletak antara dU dan (4-
dU) maka tidak terjadi gejala autokorelasi. Nilai Durbin-Watson pada 
tabel diatas menunjukkan 1,918, sedangkan nilai dU sebesar 1,721 dan 
nilai 4-dU sebesar 2,279 sehingga 1,721 < 1,918 < 2,279 yang artinya 
nilai d terletak antara dU dan (4-dU). Maka hasil ini menunjukkan 
bahwa tidak terjadi gejala autokorelasi pada model regresi ini. 
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2. Uji Regresi Berganda 
Analisis regresi berganda adalah hubungan lebih dari dua variabel 
untuk membuat prediksi (ramalan) tentang besarnya nilai Y (variabel 
dependen) berdasarkan nilai X (variabel independen) tertentu 
(Subagyo dan Djarwanto, 2011: 270). Hasil pengujian regresi berganda 
penelitian ini diperoleh sebagai berikut : 
Tabel 4.11 
Uji Regresi Berganda 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4,614 1,282  3,599 ,001 
Likuiditas 4,425 ,666 ,698 6,643 ,000 
Leverage ,807 ,479 ,249 1,685 ,101 
Profitabilitas -6,239 2,162 -,444 -2,885 ,007 
Operating Capacity 3,166 1,034 ,346 3,061 ,004 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
 
 Berdasarkan pada tabel 4.11 diatas menunjukkan persamaan 
regresi sebagai berikut :  
FD = 4,614 + 4,425Liq + 0,8072Lev – 6,239Prof + 3,166Opca + e 
Dari persamaan regresi diatas dapat diartikan sebagai berikut : 
1. Nilai konstanta a sebesar 4,614, yang berarti jika variabel independen 
yaitu likuiditas, leverage, profitabilitas dan operating capacity bernilai 
0, maka nilai financial distress sebesar 4,614.  
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2. Nilai koefisien regresi likuiditas sebesar 4,425, yang memiliki arti 
bahwa jika likuiditas meningkat sebesar satu persen maka nilai 
financial distress akan meningkat sebesar 4,425 dengan anggapan 
variabel lain tetap. 
3. Nilai koefisien regresi leverage sebesar 0,807, yang memiliki arti 
bahwa jika leverage meningkat sebesar satu persen maka nilai 
financial distress akan meningkat sebesar 0,807 dengan anggapan 
variabel lain tetap. 
4. Nilai koefisien regresi profitabilitas sebesar -6,239, yang memiliki arti 
bahwa jika profitabilitas meningkat sebesar satu persen maka nilai 
financial distress akan menurun sebesar 6,239 dengan anggapan 
variabel lain tetap. 
5. Nilai koefisien regresi operating capacity sebesar 3,166, yang 
memiliki arti bahwa jika operating capacity meningkat sebesar satu 
persen maka nilai financial distress akan meningkat sebesar 3,166 
dengan anggapan variabel lain tetap. 
6. Nilai koefesien regresi likuiditas sebesar 4,425, leverage sebesar 
0,807, profitabilitas sebesar -6,239, dan operating capacity sebesar 
3,166, yang memiliki arti bahwa jika setiap terjadi peningkatan 
likuiditas, leverage, profitabilitas dan operating capacity sebesar satu 
persen secara simultan maka nilai financial distress akan meningkat 
sebesar 2,159 persen dengan anggapan variabel lain tetap. 
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3. Uji Hipotesis t (Secara Parsial) 
Uji statistik t menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 
penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variabel-
variabel dependen (Ghozali, 2016: 97). Hasil yang diperoleh dari uji t pada 
penelitian ini dengan tingkat signifikan 0,05 yaitu sebagai berikut : 
Tabel 4.12 
Uji Hipotesis t 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4,614 1,282  3,599 ,001 
Likuiditas 4,425 ,666 ,698 6,643 ,000 
Leverage ,807 ,479 ,249 1,685 ,101 
Profitabilitas -6,239 2,162 -,444 -2,885 ,007 
Operating Capacity 3,166 1,034 ,346 3,061 ,004 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
 
Berdasarkan data pada tabel 4.12 diatas dengan derajat bebas n-k-1 
= 40-4-1 = 35 sehingga nilai t tabel sebesar 2,03011. 
Hasil uji t dapat dijelaskan sebagai berikut : 
1. Nilai t hitung > t tabel yaitu 6,643 > 2,03011 dan signifikan 0,000 < 
0,05 maka 𝐻𝑎 diterima artinya secara parsial likuiditas berpengaruh 
positif terhadap financial distress pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
2. Nilai t hitung < t tabel yaitu 1,685 < 2,03011 dan signifikan 0,101 > 
0,05 maka 𝐻0 diterima artinya secara parsial leverage tidak 
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berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
3. Nilai t hitung < t tabel yaitu -2,885 < 2,03011 dan signifikan 0,007 < 
0,05 maka 𝐻𝑎 diterima artinya secara parsial profitabilitas berpengaruh 
negatif terhadap financial distress pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
4. Nilai t hitung > t tabel yaitu 3,061 > 2,03011 dan signifikan 0,004 < 
0,05 maka 𝐻𝑎 diterima artinya secara parsial operating capacity 
berpengaruh positif terhadap financial distress pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
4. Uji Hipotesis F (Secara Simultan) 
Uji F menunjukkan apakah semua variabel bebas (independen) 
yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel terikat (dependen). Hasil yang diperoleh dari uji F 
pada penelitian ini dengan tingkat signifikan 0,05 yaitu sebagai berikut : 
Tabel 4.13 
Uji Hipotesis F 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 399,209 4 99,802 15,196 ,000b 
Residual 229,875 35 6,568   
Total 629,085 39    
a. Dependent Variable: Financial Distress 
b. Predictors: (Constant), Operating Capacity, Likuiditas, Leverage, Profitabilitas 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
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Berdasarkan hasil uji F pada tabel 4.13 diatas menghasilkan nilai F 
hitung sebesar 15,196 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Pada derajat 
bebas 1 (𝑑𝑓1) = k = 4, dan derajat bebas 2 (𝑑𝑓2) = n-k-1 = 40-4-1 = 35, 
sehingga didapat nilai F tabel sebesar 2,64 pada taraf  kepercayaan 
signifikansi 0,05. Karena F hitung > F tabel yaitu 15,196 > 2,64 dengan 
signifikansi 0,000 < 0,05 maka 𝐻𝑎 diterima artinya secara bersama-sama 
(simultan) likuiditas, leverage, profitabilitas, dan operating capacity 
berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
5. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan model 
dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 
adalah antara nol dan satu. Nilai 𝑅2 yang kecil berarti kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen 
amat terbatas (Ghozali, 2016: 95).  
Tabel 4.14 
Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,797a ,635 ,593 2,56279 
 
a. Predictors: (Constant), Operating Capacity, Likuiditas, Leverage,  
Profitabilitas 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2020 
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Berdasarkan hasil pada tabel 4.14 diatas menunjukkan bahwa nilai 
Adjusted R Square yaitu sebesar 0,593. Hal ini berarti bahwa 𝑅2 > 0, yang 
artinya semakin besar nilai 𝑅2 maka semakin besar pula pengaruh 
hubungan antara variabel bebas dengan variabel terikat. Hal ini berarti 
bahwa variasi dari variabel likuiditas, leverage, profitabilitas, dan 
operating capacity dalam menjelaskan variabel financial distress sebesar 
59,3%, sedangkan sisanya sebesar 40,7% yang dipengaruhi oleh variabel 
lain yang tidak terdapat dalam penelitian ini.  
C. Pembahasan 
1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis linear regresi berganda diperoleh nilai 
koefisien regresi sebesar 4,425 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 
yang kurang dari 5% (0,000 < 0,05). Berdasarkan hasil ini maka dapat 
disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh positif secara signifikan 
terhadap financial distress pada perusahaan sektor pertambangan yang 
terdaftar di BEI periode 2015-2019. Dengan demikian hipotesis yang 
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap financial distress itu 
benar sehingga 𝐻1 dapat diterima.  
Likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 
Penelitian ini memberikan implikasi secara praktis jika suatu perusahaan 
tidak dapat membayar hutang-hutang jangka pendeknya maka perusahaan 
tersebut cenderung mengalami kondisi financial distress. Berdasarkan 
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hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif 
secara signifikan terhadap financial distress, artinya bahwa perusahaan 
tersebut memiliki dana lancar yang lebih besar sehingga dapat menjamin 
hutang lancarnya, dengan demikian dapat dikatakan bahwa perusahaan 
tersebut selalu dalam kondisi likuid. Semakin likuid suatu perusahaan 
maka perusahaan tersebut semakin terhindar dari ancaman financial 
distress. Hal ini berarti jika nilai likuiditas pada suatu perusahaan itu tinggi 
maka akan terhindar dari kondisi financial distress, sehingga nilai 
likuiditas perusahaan sektor pertambangan perlu ditingkatkan. 
Hasil penelitian ini secara implikasi teoritis tidak mendukung 
penelitian yang dilakukan Putri dan Merkusiwati (2014) yang menyatakan 
bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh signifikan pada financial distress. 
Hasil penelitian terdahulu menyatakan bahwa dalam asset lancar terdapat 
akun piutang usaha dan persediaan yang nantinya jika akan digunakan 
untuk membayar kewajiban lancar perusahaan memerlukan waktu yang 
tidak sedikit dan berbeda-beda antar tiap perusahaan untuk mengkonversi 
piutang usaha dan persediaan dalam bentuk kas yang akan digunakan 
untuk membiayai kewajiban perusahaan. Jadi berapapun besar likuiditas 
perusahaan tidak akan mempengaruhi kemungkinan perusahaan 
mengalami financial disstress. 
2. Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 
Hasil analisis linear regresi berganda diperoleh nilai koefisien regresi 
sebesar 0,807 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,101 yang lebih besar 
114 
 
 
 
dari 5% (0,101 > 0,05). Berdasarkan hasil ini maka dapat disimpulkan 
bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa leverage 
berpengaruuh terhadap financial distress itu tidak benar sehingga 𝐻2 
ditolak.  
Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan  perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya. 
Rasio ini digunakan untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan jika 
dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki perusahaan. Berdasarkan hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap 
financial distress, artinya bahwa perusahaan tersebut memiliki hutang 
yang lebih tinggi dari modal yang dimilikinya. Apabila nilai leverage 
perusahaan tinggi (memiliki hutang yang besar) maka akan mengakibatkan 
kondisi terjadinya financial distress akan semakin tinggi, karena terbebani 
dengan pembayaran bunga dalam jumlah yang besar. Hal ini berarti suatu 
perusahaan harus memiliki nilai leverage yang rendah agar terjadinya 
financial distress pada suatu perusahaan dapat dihindari, tetapi tingginya 
nilai leverage pada perusahaan sektor pertambangan tidak menjadi 
masalah karena leverage tidak mempengaruhi financial distress. 
Hasil penelitian ini secara teoritis memberikan implikasi mendukung 
penelitian Alfiah dan Musdholifah (2018) yang menyatakan bahwa 
leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress. Hasil penelitian 
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terdahulu menyatakan bahwa tidak signifikan antara leverage dengan 
financial distress terjadi karena total utang yang dimiliki perusahaan dapat 
ditutupi oleh modal sendiri. Sehingga berapapun kewajiban yang akan 
dipinjam telah dijamin oleh modal yang dimiliki perusahaan.   
3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 
Hasil analisis linear regresi berganda diperoleh nilai koefisien regresi 
sebesar -6,239 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,007 yang kurang dari 
5% (0,007 < 0,05). Berdasarkan hasil ini maka dapat disimpulkan bahwa 
profitabilitas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap financial 
distress pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI 
periode 2015-2019. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa 
profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress itu benar sehingga 𝐻3 
dapat diterima.  
Profitabilitas merupakan laba yang diperoleh perusahaan dari 
penjualan maupun pendapatan investasi. Rasio ini digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aktivanya untuk 
memperoleh laba. Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
profitabilitas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap financial 
distress, artinya bahwa perusahaan tersebut dalam memanfaatkan 
aktivanya kurang optimal sehingga laba yang diperoleh pun tidak 
maksimal bahkan berjumlah negatif. Apabila profitabilitas suatu 
perusahaan terus menurun bahkan berjumlah negatif maka kemungkinan 
perusahaan mengalami financial distress akan semakin besar. Hal ini 
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berarti bahwa perusahaan harus memiliki nilai profitabilitas yang terus 
naik agar terhindar dari kondisi financial distress, sehingga profitabilitas  
perusahaan sektor pertambangan perlu ditingkatkan agar financial distress 
yang dialami juga semakin menurun. 
Hasil penelitian ini secara teoritis memberikan implikasi mendukung 
penelitian yang dilakukan Affiah dan Muslih (2018) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh dengan arah negatif terhadap 
financial distress. Hasil penelitian terdahulu menyatakan bahwa jika 
semakin rendah rasio profitabilitas maka semakin tinggi kemungkinan 
terjadinya financial distress pada perusahaan. Sebaliknya jika semakin 
tinggi rasio profitabilitas maka akan semakin kecil kemungkinan 
terjadinya financial distress pada perusahaan. Semakin menurunnya rasio 
ini dapat dikatakan bahwa secara keseluruhan manajemen dalam 
mengelola perusahaan belum baik. Penggunaan serta pengelolaan asset 
yang dimiliki untuk operasional (penjualan) perusahaan juga belum efektif 
dan efisien, sehingga tidak meciptakan laba bersih yang optimal. 
4. Pengaruh Operating Capacity Terhadap Financial Distress 
Hasil analisis linear regresi berganda diperoleh nilai koefisien regresi 
sebesar 3,166 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,004 yang kurang dari 
5% (0,004 < 0,05). Berdasarkan hasil ini maka dapat disimpulkan bahwa 
operating capacity berpengaruh positif secara signifikan terhadap financial 
distress pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI 
periode 2015-2019. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa 
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operating capacity berpengaruh terhadap financial distress itu benar 
sehingga 𝐻4 dapat diterima.  
Operating capacity merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
efektivitas  penggunaan seluruh aktiva dalam menghasilkan penjualan. 
Dengan demikian perusahaan harus memanfaatkan aktivanya dengan baik 
karena besar kecilnya penjualan yang diciptakan pada suatu perusahaan 
dipengaruhi oleh besarnya aktiva yang digunakan. Berdasarkan hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa operating capacity berpengaruh positif 
secara signifikan terhadap financial distress, artinya bahwa perusahaan 
tersebut mampu memanfaatkan aktivanya dengan baik sehingga penjualan 
yang diperoleh pun meningkat. Apabila peningkatan penjualan yang relatif 
besar akan membuat rasio ini semakin tinggi dan bisa terhindar dari 
kondisi financial distress. Hal ini berarti jika suatu perusahaan memiliki 
nilai operating capacity yang tinggi maka akan membuat perusahaan 
tersebut terhindar dari kondisi financial distress, sehingga nilai operating 
capacity perusahaan sektor pertambangan perlu ditingkatkan. 
Hasil penelitian ini secara teoritis memberikan implikasi mendukung 
penelitian yang dilakukan Ratna dan Marwati (2018) yang menyatakan 
bahwa operating capacity dapat mempengaruhi kondisi financial distress. 
Hasil penelitian terdahulu menyatakan bahwa penjualan yang diperoleh 
suatu perusahaan dapat menutupi liabilitas yang dimiliki perusahaan 
sehingga semakin besar tingkat penjualan maka perusahaan dapat terhindar 
dari kondisi financial distress..  
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5. Pengaruh Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, dan Operating Capacity 
Terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil uji statistik F dari variabel likuiditas, leverage, 
profitabilitas, dan operating capacity diperoleh nilai signifikan 0,000 dan 
nilai F hitung sebesar 15,196 dengan nilai F tabel sebesar 2,64. Artinya 
nilai F hitung > F tabel yaitu 15,196 > 2,64 dengan nilai signifikansi 0,000 
< 0,05 menunjukkan bahwa variabel independen berpengaruh terhadap 
financial distress, sehingga 𝐻5 dapat diterima. 
Implikasi dari penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas suatu 
perusahaan harus tinggi agar perusahaan dapat dikatakan sebagai 
perusahaan yang likuid, karena semakin likuid suatu perusahaan maka 
perusahaan tersebut akan semakin terhindar dari financial distress. 
Perusahaan dapat dikatakan likuid jika mampu memenuhi hutang-hutang 
jangka pendeknya. Hal ini berarti jika nilai likuiditas suatu perusahaan itu 
tinggi akan membuat perusahaan terhindar dari kondisi financial distress, 
sehingga nilai likuiditas perusahaan sektor pertambangan perlu 
ditingkatkan. 
Leverage menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka panjangnya secara tepat waktu. Rasio ini digunakan 
untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan jika dibandingkan dengan 
modal yang dimiliki oleh perusahaan. Apabila hutang perusahaan lebih 
besar dari modal perusahaan maka akan membuat rasio ini tinggi, semakin 
tinggi nilai leverage akan semakin tinggi pula perusahaan mengalami 
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financial distress karena harus membayar hutang-hutangnya beserta 
bunganya yang cukup besar. Hal ini berarti suatu perusahaan harus 
memiliki nilai leverage yang rendah agar terjadinya financial distress pada 
suatu perusahaan dapat dihindari, tetapi tingginya nilai leverage pada 
perusahaan sektor pertambangan tidak menjadi masalah karena leverage 
tidak mempengaruhi financial distress. 
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan aktivanya. Jika perusahaan mampu memanfaatkan 
aktivanya dengan baik maka perusahaan akan mendapat laba yang besar, 
sebaliknya jika perusahaan tidak mampu memanfaatkan aktivanya dengan 
baik maka laba yang diperoleh pun tidak maksimal. Artinya, apabila nilai 
profitabilitas suatu perusahaan terus menurun bahkan berjumlah negatif 
maka akan mengakibatkan terjadinya financial distress juga semakin 
besar. Hal ini berarti bahwa perusahaan harus memiliki nilai profitabilitas 
yang terus naik agar terhindar dari kondisi financial distress, sehingga 
profitabilitas  perusahaan sektor pertambangan perlu ditingkatkan. 
Operating capacity menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan aktivanya untuk mengoptimalkan penjualan. perusahaan 
harus memanfaatkan aktivanya dengan baik karena besar kecilnya 
penjualan yang diciptakan dipengaruhi oleh besarnya aktiva yang 
digunakan. Jika nilai rasio ini tinggi akan membuat perusahaan terhindar 
dari kondisi financial distress. Hal ini berarti jika suatu perusahaan 
memiliki nilai operating capacity yang tinggi maka akan membuat 
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perusahaan tersebut terhindar dari kondisi financial distress, sehingga nilai 
operating capacity perusahaan sektor pertambangan perlu ditingkatkan. 
Hal tersebut mengindikasikan bahwa variabel independen dapat 
menjelaskan variabel dependen secara keseluruhan. Dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa likuiditas, leverage, profitabilitas dan operating 
capacity secara simultan berpengaruh terhadap financial distress. 
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BAB V 
PENUTUP 
 
A. Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah likuiditas, leverage, 
profitabilitas, dan operating capacity berpengaruh secara parsial terhadap 
financial distress pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. Berdasarkan hasil analisis serta 
pembahasan yang terdapat di bab 4 maka dapat diambil kesimpulan sebagai 
berikut : 
1. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif 
terhadap financial distress pada perusahaan sektor pertambangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. 
2. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh 
terhadap financial distress pada perusahaan sektor pertambangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. 
3. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 
negatif terhadap financial distress pada perusahaan sektor pertambangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. 
4. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa operating capacity berpengaruh 
positif terhadap financial distress pada perusahaan sektor pertambangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. 
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5. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas, leverage, 
profitabilitas dan operating capacity berpengaruh secara simultan 
terhadap financial distress pada perusahaan sektor pertambangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. 
B. Saran 
1. Bagi Perusahaan 
Bagi perusahaan khususnya pihak manajemen diharapkan dapat 
mengelola perusahaan dengan baik dengan cara menggunakan asset yang 
dimiliki untuk operasional secara efektif dan efisien sehingga perusahaan 
mampu mengoptimalkan penjualannya dan laba yang diperoleh pun akan 
terus meningkat. Dengan demikian terjadinya kondisi financial distress 
dapat dihindari oleh sebuah perusahaan.  
2. Bagi Investor/Calon Investor 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan evaluasi bagi 
investor/calon invetor agar mempertimbangkan keputusannya secara 
matang terlebih dahulu sebelum menginvestasikan dananya untuk 
perusahaan. Selain itu, investor juga perlu mengetahui faktor-faktor apa 
saja yang dapat menyebabkan terjadinya financial distress pada sebuah 
perusahaan agar dana yang akan diinvestasikan dapat terus berjalan 
dimasa yang akan datang. 
3. Bagi Penelitian Selanjutnya 
Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperbaiki keterbatasan dari 
peneliti ini, misalnya dengan mengganti variabel bebas selain rasio 
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keuangan seperti komite audit, kepemilikan manajerial, ukuran 
perusahaan dan masih banyak lagi. Selain itu peneliti selanjutnya dapat 
mengganti obyek penelitian selain pertambangan dengan perusahaan yang 
benar-benar kondisi keuangannya sedang menurun sehingga dapat 
diketahui faktor apa saja yang dapat menyebabkan terjadinya financial 
distress pada suatu perusahaan.  
C. Keterbatasan Peneliti 
Kendala peneliti dalam penelitian ini adalah sampelnya yang terlalu sedikit 
karena kebetulan penelitian ini dilakukan ketika ada pandemi virus yang 
membuat beberapa perusahaan belum bisa menerbitkan laporan keuangannya 
sehingga terpaksa sampel dalam penelitian ini harus dikurangi menjadi 40 
sampel. 
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Lampiran 1. Data Populasi Perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di 
BEI periode 2015-2019 
kode dan Nama Perusahaan 
No.   No.   
1 ADRO (Adaro Energy Tbk) 26 HRUM (Harum Energy Tbk) 
2 ANTM (Aneka Tambang Tbk) 27 IFSH (Ifishdeco Tbk) 
3 APEX (Apexindo Pratama Duta Tbk) 28 INCO (Vale Indonesia Tbk) 
4 ARII (Atlas Resources Tbk) 29 INDY (Indika Energy Tbk) 
5 ARTI (Ratu Prabu Energy Tbk) 30 ITMG (Indo Tambangraya Megah Tbk) 
6 BIPI (Astrindo Nusantara Infrastruktur Tbk) 31 KKGI (Resources Alam Indonesia Tbk) 
7 BORN (Borneo Lumbung Energi dan Metal Tbk) 32 MBAP (Mitrabara Adi Perdana Tbk) 
8 BOSS (Borneo Olah Sarana Sukses Tbk) 33 MDKA (Merdeka Copper Gold Tbk) 
9 BRMS (Bumi Resources Mineral Tbk) 34 MEDC (Medco Energy Internasional Tbk) 
10 BSSR (Baramulti Suksessarana Tbk) 35 MITI (Mitra Investindo Tbk) 
11 BUMI (Bumi Resources Tbk) 36 MTFN (Capitalinc Investment Tbk) 
12 BYAN (Bayan Resources Tbk) 37 MYOH (Samindo Resources Tbk) 
13 CITA (Cita Mineral Investindo Tbk) 38 PKPK (Perdana Karya Perkasa Tbk) 
14 CKRA (Cakra Mineral Tbk) 39 PSAB (J. Resources Asia Pasific Tbk) 
15 CTTH (Citatah Tbk) 40 PTBA (Bukit Asam Tbk) 
16 DEWA (Darma Henwa Tbk) 41 PTRO (Petrosea Tbk) 
17 DKFT (Central Omega Resources Tbk) 42 RUIS (Radiant Utama Interinsco Tbk) 
18 DOID (Delta Dunia Makmur Tbk) 43 SMMT (Golden Eagle Energy Tbk) 
19 DSSA (Dian Swastatika Sentosa Tbk) 44 SMRU (SMR Utama Tbk) 
20 ELSA (Elnusa Tbk) 45 SURE (Super Energy Tbk) 
21 ENRG (Energi Mega Persada Tbk) 46 TINS (Timah Tbk) 
22 ESSA (Surya Esa Perkasa Tbk) 47 TOBA (Toba Bara Sejahtera Tbk) 
23 FIRE (Alfa Energi Inestama Tbk) 48 TRAM (Trada Alam Minera Tbk) 
24 GEMS (Golden Energi Mines Tbk) 49 WOWS (Ginting Jaya Energi Tbk) 
25 GTBO (Garda Tujuh Buana Tbk) 50 ZINC (Kapuas Prima Coal Tbk) 
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Lampiran 2. Data Sampel Perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di BEI  
periode 2015-2019 
No Kode dan Nama Perusahaan 
1 ANTM (Aneka Tambang Tbk) 
2 CITA (Cita Mineral Investindo Tbk) 
3 ELSA (Elnusa Tbk) 
4 MITI (Mitra Investindo Tbk) 
5 PTBA (Bukit Asam Tbk) 
6 RUIS (Radiant Utama Interinsco Tbk) 
7 SMMT (Golden Eagle Energy Tbk) 
8 TINS (Timah Tbk) 
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Lampiran 3.  Perhitungan Likuiditas Tahun 2015-2019 
No Kode Tahun Current Asset  Current Liabilities  CR 
1 ANTM 
2015  Rp     11.252.826.560.000   Rp         4.339.330.380.000  2,59 
2016  Rp     10.630.221.568.000   Rp         4.352.313.598.000  2,44 
2017  Rp       9.001.938.755.000   Rp         5.552.461.635.000  1,62 
2018  Rp       8.498.442.636.000   Rp         5.511.744.144.000  1,54 
2019  Rp       7.665.239.260.000   Rp         5.293.238.393.000  1,45 
2 CITA 
2015  Rp          709.948.658.721   Rp            941.223.580.625  0,75 
2016  Rp          814.627.947.529   Rp            700.905.862.097  1,16 
2017  Rp          770.160.984.827   Rp         1.417.754.496.899  0,54 
2018  Rp          638.132.615.903   Rp         1.369.124.187.467  0,47 
2019  Rp          971.407.339.213   Rp         1.430.330.374.800  0,68 
3 ELSA 
2015  Rp       2.079.319.000.000   Rp         1.448.585.000.000  1,44 
2016  Rp       1.865.116.000.000   Rp         1.254.181.000.000  1,49 
2017  Rp       2.379.465.000.000   Rp         1.757.781.000.000  1,35 
2018  Rp       3.158.507.000.000   Rp         2.116.898.000.000  1,49 
2019  Rp       3.698.370.000.000   Rp         2.504.335.000.000  1,48 
4 MITI 
2015  Rp          218.248.731.350   Rp            117.280.609.454  1,86 
2016  Rp          205.138.864.713   Rp            120.437.594.367  1,70 
2017  Rp          157.296.460.281   Rp            126.344.141.646  1,24 
2018  Rp            83.847.347.946   Rp              46.673.092.545  1,80 
2019  Rp            49.132.663.896   Rp              43.307.998.193  1,13 
5 PTBA 
2015  Rp       7.598.476.000.000   Rp         4.922.733.000.000  1,54 
2016  Rp       8.349.927.000.000   Rp         5.042.747.000.000  1,66 
2017  Rp     11.117.745.000.000   Rp         4.513.226.000.000  2,46 
2018  Rp     11.739.344.000.000   Rp         4.935.696.000.000  2,38 
2019  Rp     11.679.884.000.000   Rp         4.691.251.000.000  2,49 
6 RUIS 
2015  Rp          563.676.452.270   Rp            651.582.818.206  0,87 
2016  Rp          452.284.971.991   Rp            504.510.336.330  0,90 
2017  Rp          473.183.000.000   Rp            471.048.000.000  1,00 
2018  Rp          524.126.165.449   Rp            473.216.197.423  1,11 
2019  Rp          611.756.617.722   Rp            591.403.183.354  1,03 
7 SMMT 
2015  Rp          127.208.165.566   Rp            167.590.602.690  0,76 
2016  Rp            21.670.034.777   Rp              81.577.226.463  0,27 
2017  Rp            25.788.635.032   Rp            120.678.159.590  0,21 
2018  Rp            57.750.932.681   Rp            175.830.166.003  0,33 
2019  Rp            85.378.192.680   Rp            139.763.286.351  0,61 
8 TINS 
2015  Rp       5.444.199.000.000   Rp         2.998.953.000.000  1,82 
2016  Rp       5.237.907.000.000   Rp         3.061.232.000.000  1,71 
2017  Rp       6.996.966.000.000   Rp         3.402.526.000.000  2,06 
2018  Rp       9.204.287.000.000   Rp         6.176.251.000.000  1,49 
2019  Rp     12.307.055.000.000   Rp       11.958.185.000.000  1,03 
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Lampiran 4.  Perhitungan Leverage Tahun 2015-2019 
No Kode Tahun Total Debt  Total Equity  DER 
1 ANTM 
2015  Rp     12.040.131.928.000   Rp       18.316.718.962.000  0,66 
2016  Rp     11.572.740.239.000   Rp       18.408.795.573.000  0,63 
2017  Rp     11.523.869.935.000   Rp       18.490.403.517.000  0,62 
2018  Rp     13.567.160.084.000   Rp       19.739.230.723.000  0,69 
2019  Rp     12.061.488.555.000   Rp       18.133.419.175.000  0,67 
2 CITA 
2015  Rp       1.503.924.741.603   Rp         1.292.037.598.118  1,16 
2016  Rp       1.763.384.737.866   Rp            962.828.982.988  1,83 
2017  Rp       1.763.755.821.001   Rp            914.494.891.667  1,93 
2018  Rp       1.768.872.308.186   Rp         1.499.695.435.336  1,18 
2019  Rp       1.847.122.969.502   Rp         2.014.185.087.629  0,92 
3 ELSA 
2015  Rp       1.772.327.000.000   Rp         2.635.186.000.000  0,67 
2016  Rp       1.313.213.000.000   Rp         2.877.743.000.000  0,46 
2017  Rp       1.803.449.000.000   Rp         3.051.920.000.000  0,59 
2018  Rp       2.357.127.000.000   Rp         3.300.200.000.000  0,71 
2019  Rp       3.228.339.000.000   Rp         3.576.698.000.000  0,90 
4 MITI 
2015  Rp          138.014.959.336   Rp            110.913.528.478  1,24 
2016  Rp          142.275.119.991   Rp              87.173.401.656  1,63 
2017  Rp          150.751.042.237   Rp              82.975.483.946  1,82 
2018  Rp            72.684.177.647   Rp              75.581.147.663  0,96 
2019  Rp            68.801.967.457   Rp            (11.638.100.033) -5,91 
5 PTBA 
2015  Rp       7.606.496.000.000   Rp         9.287.547.000.000  0,82 
2016  Rp       8.024.369.000.000   Rp       10.552.405.000.000  0,76 
2017  Rp       8.187.497.000.000   Rp       13.799.985.000.000  0,59 
2018  Rp       7.903.237.000.000   Rp       16.269.696.000.000  0,49 
2019  Rp       7.675.226.000.000   Rp       18.422.826.000.000  0,42 
6 RUIS 
2015  Rp          753.340.426.009   Rp            338.413.465.428  2,23 
2016  Rp          619.413.387.232   Rp            359.719.063.530  1,72 
2017  Rp          579.059.000.000   Rp            380.282.000.000  1,52 
2018  Rp          584.415.358.540   Rp            405.956.960.152  1,44 
2019  Rp          818.355.397.777   Rp            433.002.009.239  1,89 
7 SMMT 
2015  Rp          313.673.790.462   Rp            399.111.322.996  0,79 
2016  Rp          255.549.688.996   Rp            381.192.651.563  0,67 
2017  Rp          306.303.664.687   Rp            419.360.249.695  0,73 
2018  Rp          342.430.970.325   Rp            489.534.966.943  0,70 
2019  Rp          287.067.420.462   Rp            584.445.919.301  0,49 
8 TINS 
2015  Rp       3.908.615.000.000   Rp         5.371.068.000.000  0,73 
2016  Rp       3.894.946.000.000   Rp         5.653.685.000.000  0,69 
2017  Rp       5.814.816.000.000   Rp         6.061.493.000.000  0,96 
2018  Rp       8.596.067.000.000   Rp         6.521.881.000.000  1,32 
2019  Rp     15.102.873.000.000   Rp         5.258.405.000.000  2,87 
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Lampiran 5.  Perhitungan Profitabilitas Tahun 2015-2019 
No Kode Tahun Laba Setelah Pajak  Total Asset  ROA 
1 ANTM 
2015  Rp   (1.440.852.896.000)  Rp    30.356.850.890.000  -0,05 
2016  Rp         64.806.188.000   Rp    29.981.535.812.000  0,00 
2017  Rp       136.503.269.000   Rp    30.014.273.452.000  0,00 
2018  Rp       874.426.593.000   Rp    33.306.390.807.000  0,03 
2019  Rp       193.852.031.000   Rp    30.194.907.730.000  0,01 
2 CITA 
2015  Rp      (341.205.918.018)  Rp      2.795.962.339.721  -0,12 
2016  Rp      (265.247.346.551)  Rp      2.726.213.720.854  -0,10 
2017  Rp         47.493.344.496   Rp      2.678.250.712.668  0,02 
2018  Rp       661.324.058.495   Rp      3.268.567.743.522  0,20 
2019  Rp       657.718.925.237   Rp      3.861.308.057.131  0,17 
3 ELSA 
2015  Rp       379.745.000.000   Rp      4.407.513.000.000  0,09 
2016  Rp       316.066.000.000   Rp      4.190.956.000.000  0,08 
2017  Rp       250.754.000.000   Rp      4.855.369.000.000  0,05 
2018  Rp       276.316.000.000   Rp      5.657.327.000.000  0,05 
2019  Rp       356.477.000.000   Rp      6.805.037.000.000  0,05 
4 MITI 
2015  Rp      (179.560.694.653)  Rp         248.928.487.814  -0,72 
2016  Rp        (23.362.032.637)  Rp         229.448.521.647  -0,10 
2017  Rp        (23.354.360.657)  Rp         233.726.526.183  -0,10 
2018  Rp           7.482.976.421   Rp         148.265.325.310  0,05 
2019  Rp        (87.934.380.048)  Rp           57.163.867.424  -1,54 
5 PTBA 
2015  Rp    2.037.111.000.000   Rp    16.894.043.000.000  0,12 
2016  Rp    2.024.405.000.000   Rp    18.576.774.000.000  0,11 
2017  Rp    4.547.232.000.000   Rp    21.987.482.000.000  0,21 
2018  Rp    5.121.112.000.000   Rp    24.172.933.000.000  0,21 
2019  Rp    4.040.394.000.000   Rp    26.098.052.000.000  0,15 
6 RUIS 
2015  Rp         41.281.106.302   Rp      1.091.753.891.437  0,04 
2016  Rp         26.070.316.770   Rp         979.132.450.762  0,03 
2017  Rp         20.922.000.000   Rp         959.348.000.000  0,02 
2018  Rp         27.055.086.453   Rp         990.372.318.692  0,03 
2019  Rp         33.086.271.543   Rp      1.251.357.407.016  0,03 
7 SMMT 
2015  Rp        (60.578.867.106)  Rp         712.785.113.458  -0,08 
2016  Rp        (18.281.061.731)  Rp         636.742.340.559  -0,03 
2017  Rp         40.078.001.432   Rp         725.663.914.382  0,06 
2018  Rp         84.584.567.691   Rp         831.965.937.268  0,10 
2019  Rp           6.234.017.119   Rp         871.513.339.763  0,01 
8 TINS 
2015  Rp       101.561.000.000   Rp      9.279.683.000.000  0,01 
2016  Rp       251.969.000.000   Rp      9.548.631.000.000  0,03 
2017  Rp       502.417.000.000   Rp    11.876.309.000.000  0,04 
2018  Rp       531.349.000.000   Rp    15.117.948.000.000  0,04 
2019  Rp      (611.284.000.000)  Rp    20.361.278.000.000  -0,03 
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Lampiran 6. Perhitungan Operating Capacity Tahun 2015-2019 
No Kode Tahun Penjualan  Total Asset  TATO 
1 ANTM 
2015  Rp  10.531.504.802.000   Rp    30.356.850.890.000  0,35 
2016  Rp    9.106.260.754.000   Rp    29.981.535.812.000  0,30 
2017  Rp  12.653.619.205.000   Rp    30.014.273.452.000  0,42 
2018  Rp  25.241.268.367.000   Rp    33.306.390.807.000  0,76 
2019  Rp  32.718.542.699.000   Rp    30.194.907.730.000  1,08 
2 CITA 
2015  Rp         13.903.396.540   Rp      2.795.962.339.721  0,00 
2016  Rp       486.325.886.446   Rp      2.726.213.720.854  0,18 
2017  Rp       724.494.516.292   Rp      2.678.250.712.668  0,27 
2018  Rp    2.002.672.812.898   Rp      3.268.567.743.522  0,61 
2019  Rp    3.894.771.060.856   Rp      3.861.308.057.131  1,01 
3 ELSA 
2015  Rp    3.775.323.000.000   Rp      4.407.513.000.000  0,86 
2016  Rp    3.620.570.000.000   Rp      4.190.956.000.000  0,86 
2017  Rp    4.978.986.000.000   Rp      4.855.369.000.000  1,03 
2018  Rp    6.624.774.000.000   Rp      5.657.327.000.000  1,17 
2019  Rp    8.385.122.000.000   Rp      6.805.037.000.000  1,23 
4 MITI 
2015  Rp         31.375.452.390   Rp         248.928.487.814  0,13 
2016  Rp         23.847.470.324   Rp         229.448.521.647  0,10 
2017  Rp         28.672.612.639   Rp         233.726.526.183  0,12 
2018  Rp         34.975.091.118   Rp         148.265.325.310  0,24 
2019  Rp                                 -   Rp           57.163.867.424  0,00 
5 PTBA 
2015  Rp  13.733.627.000.000   Rp    16.894.043.000.000  0,81 
2016  Rp  14.058.869.000.000   Rp    18.576.774.000.000  0,76 
2017  Rp  19.471.030.000.000   Rp    21.987.482.000.000  0,89 
2018  Rp  21.166.993.000.000   Rp    24.172.933.000.000  0,88 
2019  Rp  21.787.564.000.000   Rp    26.098.052.000.000  0,83 
6 RUIS 
2015  Rp    1.598.265.131.427   Rp      1.091.753.891.437  1,46 
2016  Rp    1.315.633.714.236   Rp         979.132.450.762  1,34 
2017  Rp    1.125.128.000.000   Rp         959.348.000.000  1,17 
2018  Rp    1.298.117.469.650   Rp         990.372.318.692  1,31 
2019  Rp    1.596.396.576.716   Rp      1.251.357.407.016  1,28 
7 SMMT 
2015  Rp         28.770.043.945   Rp         712.785.113.458  0,04 
2016  Rp         56.064.913.975   Rp         636.742.340.559  0,09 
2017  Rp         57.637.418.578   Rp         725.663.914.382  0,08 
2018  Rp       190.410.914.134   Rp         831.965.937.268  0,23 
2019  Rp       250.264.866.368   Rp         871.513.339.763  0,29 
8 TINS 
2015  Rp    6.874.192.000.000   Rp      9.279.683.000.000  0,74 
2016  Rp    6.968.294.000.000   Rp      9.548.631.000.000  0,73 
2017  Rp    9.217.160.000.000   Rp    11.876.309.000.000  0,78 
2018  Rp  11.049.946.000.000   Rp    15.117.948.000.000  0,73 
2019  Rp  19.302.627.000.000   Rp    20.361.278.000.000  0,95 
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Lampiran 7. Perhitungan Financial Distress Tahun 2015-2019 
No Kode Tahun 6,56X1 3,26X2 6,72X3 1,05X4 FD 
1 ANTM 
2015 10,76 2,71 -0,20 0,45 13,72 
2016 16,99 2,15 -0,34 0,37 19,17 
2017 16,01 2,05 0,00 0,32 18,38 
2018 10,63 2,02 0,00 0,44 13,09 
2019 10,10 2,25 0,20 0,80 13,35 
2 CITA 
2015 9,97 2,25 -0,87 0,06 11,41 
2016 4,92 3,78 -0,81 0,00 7,89 
2017 7,61 5,97 -0,67 0,19 13,10 
2018 3,54 6,29 0,13 0,28 10,24 
2019 3,08 3,85 1,34 0,64 8,91 
3 ELSA 
2015 10,63 2,18 0,67 1,04 14,52 
2016 9,45 2,18 0,60 0,90 13,13 
2017 9,77 1,50 0,54 0,90 12,71 
2018 8,86 1,92 0,34 1,08 12,20 
2019 9,77 2,31 0,34 1,23 13,65 
4 MITI 
2015 16,40 1,04 0,13 0,05 17,62 
2016 12,20 4,04 -4,84 0,14 11,54 
2017 11,15 5,31 -0,67 0,11 15,90 
2018 8,13 5,93 -0,67 0,13 13,52 
2019 11,81 3,13 0,34 0,25 15,53 
5 PTBA 
2015 13,58 2,41 0,87 0,92 17,78 
2016 10,10 2,67 0,81 0,85 14,43 
2017 10,89 2,48 0,74 0,80 14,91 
2018 16,14 1,92 1,41 0,93 20,40 
2019 15,61 1,60 1,41 0,92 19,54 
6 RUIS 
2015 6,36 10,33 0,27 1,52 18,48 
2016 5,71 7,27 0,27 1,53 14,78 
2017 5,90 5,61 0,20 1,41 13,12 
2018 6,56 4,96 0,13 1,23 12,88 
2019 7,28 4,69 0,20 1,38 13,55 
7 SMMT 
2015 7,94 1,89 0,00 0,01 9,84 
2016 4,99 2,58 -0,54 0,04 7,07 
2017 1,77 2,18 -0,20 0,09 3,84 
2018 1,38 2,38 0,40 0,08 4,24 
2019 2,16 2,28 0,67 0,24 5,35 
8 TINS 
2015 12,14 3,88 0,47 0,80 17,29 
2016 11,94 2,38 0,07 0,78 15,17 
2017 11,22 2,25 0,20 0,77 14,44 
2018 13,51 3,13 0,27 0,82 17,73 
2019 9,77 4,30 0,27 0,77 15,11 
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Lampiran 8. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Likuiditas 40 ,21 2,59 1,3487 ,63344 
Leverage 40 -5,91 2,87 ,8797 1,23692 
Profitabilitas 40 -1,54 ,21 -,0208 ,28566 
Operating Capacity 40 ,00 1,46 ,6527 ,43926 
Financial Distress 40 3,84 20,40 13,4882 4,01626 
Valid N (listwise) 40     
 
 
Lampiran 9. Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 40 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2,42780574 
Most Extreme Differences Absolute ,090 
Positive ,087 
Negative -,090 
Test Statistic ,090 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
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Lampiran 10. Hasil Uji Multikolonieritas 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients Collinearity Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 4,614 1,282    
Likuiditas 4,425 ,666 ,698 ,946 1,057 
Leverage ,807 ,479 ,249 ,480 2,083 
Profitabilitas -6,239 2,162 -,444 ,441 2,266 
Operating Capacity 3,166 1,034 ,346 ,816 1,226 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Lampiran 11. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
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Lampiran 12. Hasil Uji Autokorelasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,797a ,635 ,593 2,56279 1,918 
a. Predictors: (Constant), Operating Capacity, Likuiditas, Leverage, Profitabilitas 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
 
 
Lampiran 13. Hasil Uji Regresi Berganda 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4,614 1,282  3,599 ,001 
Likuiditas 4,425 ,666 ,698 6,643 ,000 
Leverage ,807 ,479 ,249 1,685 ,101 
Profitabilitas -6,239 2,162 -,444 -2,885 ,007 
Operating Capacity 3,166 1,034 ,346 3,061 ,004 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
 
 
 
Lampiran 14. Hasil Uji t 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4,614 1,282  3,599 ,001 
Likuiditas 4,425 ,666 ,698 6,643 ,000 
Leverage ,807 ,479 ,249 1,685 ,101 
Profitabilitas -6,239 2,162 -,444 -2,885 ,007 
Operating Capacity 3,166 1,034 ,346 3,061 ,004 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
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Lampiran 15. Hasil Uji F 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 399,209 4 99,802 15,196 ,000b 
Residual 229,875 35 6,568   
Total 629,085 39    
a. Dependent Variable: Financial Distress 
b. Predictors: (Constant), Operating Capacity, Likuiditas, Leverage, Profitabilitas 
 
 
 
 
